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Resumo 
 
Nas últimas décadas, tem surgido uma extensa literatura, quer teórica quer 
empírica, acerca da relação entre desigualdade e crescimento. Uma parte da literatura 
assenta na hipótese de U invertido de Kuznets, isto é, procura analisar o efeito do 
crescimento na desigualdade. Em paralelo, existe uma outra literatura que situa a 
referida relação na causalidade inversa, isto é, debruça-se sobre o impacto da 
desigualdade no crescimento.  
O principal objetivo deste trabalho posiciona-se neste segundo ramo da literatura 
e consiste em averiguar o impacto da desigualdade no crescimento económico. Mais 
especificamente, pretende avaliar se, em que medida, e através de que mecanismos, a 
disparidade de rendimentos influencia a dinâmica de crescimento de uma economia 
desenvolvida. Para tal, foi levado a cabo um estudo empírico aplicado a países da 
OCDE, seguindo duas metodologias complementares: uma baseada em dados 
seccionais (abordagem de longo prazo) e outra baseada em dados em painel (abordagem 
de curto e médio prazo).  
Através de uma análise cross-country de 20 países desenvolvidos da OCDE, 
concluimos que a desigualdade tem um impacto prejudicial no crescimento de longo 
prazo, embora a relação desigualdade/crescimento nestes países admita a existência de 
não linearidades. Os canais de transmissão através dos quais a desigualdade afeta 
negativamente o crescimento são o canal da poupança e o canal do capital humano. Não 
encontramos evidência para a abordagem tradicional da política orçamental, embora os 
resultados permitam corroborar a visão recente avançada por Bénabou (2000): os países 
desenvolvidos mais desiguais redistribuem menos, e não mais.  
Também procedemos a um estudo em painel e concluimos, com recurso a 
Efeitos Fixos, que a desigualdade constitui um estímulo ao crescimento de curto e 
médio prazo. O canal da poupança é uma das ligações que explica este impacto positivo 
da desigualdade no crescimento económico.  
 
Palavras-chave: desigualdade, crescimento económico, canais de transmissão, 
coeficiente de Gini, dados seccionais, dados em painel.  
Códigos JEL: C21, C23, O4, O15.  
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Abstract 
 
In recent decades, there has been an extensive literature, both theoretical and 
empirical, about the relationship between inequality and growth. A substantial part of 
the literature is based on the inverted U Kuznets assumption, aiming to analyze the 
effect of growth on inequality. In parallel, there is another literature that situates that 
relationship in the reverse causality, that is, focused on the impact of inequality on 
growth.  
The main goal of this paper is related to the second branch of literature: 
investigating the impact of inequality on economic growth. More specifically, it aims to 
assess if, to what extent, and through what mechanisms, income disparity influences 
growth dynamics of a developed economy. For this purpose, an empirical study applied 
to OECD countries was implemented, following two complementary methodologies: 
one based on cross-sectional data (long-term approach) and the other based on panel 
data (short and medium term approach).  
Through a cross-country analysis of 20 developed OECD countries, we 
concluded that inequality has a detrimental impact on long-term growth, although the 
relationship inequality / growth in these countries admit the existence of nonlinearities. 
The transmission channels through which inequality negatively affects growth are the 
channel of savings and the channel of human capital. We did not find evidence for the 
traditional approach concerning fiscal policy. However, the results corroborated the 
recent perspetive suggested by Bénabou (2000): more unequal developed countries 
redistribute less, not more.  
From our panel data analysis, we have concluded, using Fixed Effects, that 
inequality is a stimulus to growth in short and medium term. The relevant channel here 
is savings, which explains this positive impact of inequality on economic growth. 
 
 
Keywords: inequality, growth, transmission channels, Gini coefficient, cross-sectional 
data, panel data.  
 
JEL codes: C21, C23, O4, O15. 
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1. Introdução 
 
De acordo com dados do Eurostat, em 1997, no contexto dos países da União 
Europeia (UE) a 15, Portugal e Grécia tinham os níveis mais elevados de desigualdade 
na repartição dos rendimentos: o coeficiente de Gini, medido em termos de rendimento 
equivalente, era de 36 em Portugal e 35 na Grécia (o coeficiente de Gini médio da UE a 
15 era de 29). Por seu lado, a Suécia e a Finlândia exibiam coeficientes de Gini baixos, 
21 e 22, respetivamente.
1
 Entre 1997 e 2012, Portugal e Grécia foram dos países que 
registaram os níveis mais baixos de crescimento das suas economias – o PIB real per 
capita cresceu à taxa média anual de 0,65% e 0,76%, respetivamente (no conjunto dos 
países da UE a 15, o PIB real per capita cresceu 1% ao ano). A Suécia e a Finlândia, 
por seu turno, foram dos países cujas economias mais cresceram: 1,95% e 1,75% ao 
ano, respetivamente.
2
Uma questão que podemos levantar, considerando estas 
informações estatísticas, é se níveis de desigualdade elevados, como os que, por 
exemplo, Portugal e a Grécia evidenciam, têm um efeito negativo, e através de que 
mecanismos, na dinâmica de crescimento das economias. 
O principal objetivo deste trabalho consiste, então, em averiguar o impacto da 
desigualdade no crescimento económico. Mais especificamente, pretendemos avaliar se, 
em que medida, e através de que mecanismos, a disparidade de rendimentos numa 
economia influencia a sua dinâmica de crescimento. Países com uma grande disparidade 
de rendimentos crescem mais lentamente do que países com uma distribuição do 
rendimento mais igualitária? Ou será, porventura, o contrário? Estas questões são 
particularmente pertinentes porque na literatura relevante não existe consenso em torno 
deste tópico, justificando que este esteja significativamente presente na investigação 
económica recente (Chen, 2003).  
De facto, apesar da vasta literatura existente acerca da ligação entre 
desigualdade e crescimento, existe um desacordo, principalmente em termos empíricos, 
quanto ao efeito da desigualdade no crescimento (Shin, 2012). Autores como Malinen 
(2013) e Neves e Silva (2014) sustentam claramente que, embora tenha havido uma 
                                                        
1 http://appsso.eurostat.ec.europa.eu/nui/submitViewTableAction.do, acedido em dezembro de 2013. 
2 Cálculos nossos com base nos dados disponíveis em 
http://epp.eurostat.ec.europa.eu/tgm/table.do?tab=table&init=1&language=en&pcode=tsdec100&plugin=
1, acedido em dezembro de 2013.  
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investigação aprofundada, ao longo de várias décadas, acerca do impacto da 
desigualdade no crescimento, não emergiu ainda um padrão global único (por outras 
palavras, uma regularidade empírica clara). Por conseguinte, a questão permanece em 
aberto e exige revisitação e reanálise contínuas.  
Com este trabalho, pretende-se contribuir para o debate, através de: i) uma 
revisão de literatura teórica extensa acerca dos canais de transmissão que ligam a 
desigualdade ao crescimento económico e ii) uma revisão de literatura empírica 
aprofundada acerca da relação na forma reduzida ‒ desigualdade como determinante 
direta do crescimento ‒ bem como dos canais de transmissão entre desigualdade e 
crescimento, resumindo os resultados dos principais estudos. Por último, iii) realiza-se 
um estudo empírico, aplicado a países da OCDE, quer da relação na forma reduzida 
quer dos canais de transmissão, seguindo duas metodologias complementares: uma 
baseada em dados seccionais e outra baseada em dados em painel. O recurso a ambas as 
metodologias justifica-se com o objetivo de determinar se o impacto da desigualdade no 
crescimento é distinto no curto e médio prazo (análise em painel) e no longo prazo 
(análise cross-section). Neste contexto, Halter et al. (2014) referem a necessidade de se 
introduzir na análise da relação desigualdade/crescimento o fator tempo. Os autores 
sustentam que os mecanismos de transmissão entre desigualdade e crescimento 
económico operam diferentemente de acordo com o horizonte temporal de análise; por 
conseguinte, o sinal da relação poderá ser distinto no curto/médio prazo e no longo 
prazo. Assim, o elemento temporal poderá fornecer algumas pistas para um 
entendimento mais profundo do tópico desigualdade/crescimento e constituir uma das 
respostas possíveis para a ausência de consenso na literatura.  
O trabalho encontra-se organizado em seis capítulos. Após a Introdução, 
desenvolvemos dois capítulos de revisão de literatura, dois capítulos de análise empírica 
e um capítulo final com as conclusões.  
O capítulo 2 apresenta conceitos de desigualdade e uma contextualização 
histórica breve da relação desigualdade/crescimento, expondo os contributos da 
literatura teórica relativa aos canais de transmissão entre desigualdade e crescimento. 
Partindo da revisão em Neves e Silva (2014), que estabelece quatro importantes 
perspetivas teóricas, designadamente o canal das imperfeições do mercado do crédito, o 
canal da política orçamental, o canal da poupança e o canal da instabilidade 
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sociopolítica, adicionamos os seguintes canais de transmissão: o canal da decisão 
conjunta educação/fertilidade, o canal do capital humano e o canal do lado da procura. 
Dentro dos canais de transmissão detalhados em Neves e Silva (2014), também 
adicionamos mecanismos alternativos.  
O capítulo 3 apresenta os principais trabalhos empíricos da relação entre 
desigualdade e crescimento na forma reduzida e dos canais de transmissão subjacentes à 
referida relação. Com base em Neves e Silva (2014), no que concerne à literatura da 
relação desigualdade/crescimento na forma reduzida, selecionamos os artigos que 
consideramos mais relevantes para a nossa análise, e acrescentamos dois estudos 
recentes: Malinen (2013) e Halter et al. (2014). Também dedicamos uma subsecção a 
outros estudos da relação na forma reduzida que, embora se distingam dos restantes por 
vários motivos, consideramos enriquecedores do nosso estudo. A subsecção final 
sumariza as conclusões desta literatura.  
Nos capítulos 4 e 5, levamos a cabo duas análises empíricas aplicadas a países 
desenvolvidos da OCDE. Nestas secções, apresentamos os principais resultados 
encontrados e estabelecemos uma análise comparativa entre os mesmos e o que seria 
esperado à luz da literatura, quer do ponto de vista teórico quer do ponto de vista 
empírico. Em particular, no capítulo 4, implementamos uma análise cross-section da 
relação entre desigualdade e crescimento económico na forma reduzida, bem como dos 
seguintes canais de transmissão: canal da poupança, canal da política orçamental e canal 
do capital humano. Consideramos que estes têm, a priori, maior capacidade explicativa 
da relação entre a desigualdade e o crescimento de longo prazo em países 
desenvolvidos. No capítulo 5, por seu turno, usamos uma análise de dados em painel 
para aferir o impacto da desigualdade no crescimento no curto e médio prazo e o 
potencial explicativo do canal da poupança.  
O capítulo 6 apresenta as conclusões finais e eventuais lacunas e limitações do 
trabalho, sugerindo pistas para uma investigação futura.   
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2. Revisão de literatura – contextualização teórica 
 
A revisão de literatura acerca dos efeitos da desigualdade no crescimento 
económico encontra-se, neste trabalho, dividida em duas partes. A primeira parte, 
correspondente ao capítulo 2, apresenta alguns conceitos de desigualdade e uma breve 
contextualização histórica da relação entre a desigualdade e o crescimento (secção 2.1), 
e detalha os canais de transmissão associados (secção 2.2.). A segunda parte, que 
integra o capítulo 3, expõe os contributos da literatura empírica e confronta os seus 
resultados com o esperado à luz da teoria.  
 
 
2.1. Conceito(s) de desigualdade e breve contextualização histórica da 
relação entre desigualdade e crescimento 
 
Na maioria dos estudos sobre este tema, desigualdade refere-se a desigualdade 
no rendimento. De acordo com Shin (2012), a desigualdade no rendimento refere-se à 
existência de disparidades na distribuição do rendimento, ou seja, ao hiato existente 
entre os rendimentos dos mais ricos e os rendimentos dos mais pobres de uma dada 
economia. Este conceito de desigualdade capta melhor o conceito geral de desigualdade 
e tem a propriedade de refletir também, ainda que de forma indireta, outras dimensões 
da mesma. 
Embora com menor cobertura, na literatura são também consideradas outras 
dimensões de desigualdade, por exemplo, a desigualdade na riqueza (Bénabou, 2000); a 
desigualdade do capital humano (Castelló e Doménech, 2002); a desigualdade de 
género e o seu impacto nos salários (Cavalcanti e Tavares, 2007), na educação (Galor e 
Weil, 1996) e no acesso ao emprego (Klasen e Lamanna, 2009) (cfr. Neves e Silva, 
2014). Marrero e Rodríguez (2013), por seu lado, na linha de Van de Gaer (1993), 
examinam o conceito da desigualdade de oportunidades e o seu impacto no 
investimento em capital humano. As dimensões de desigualdade mencionadas operam 
através de mecanismos específicos sobre o crescimento económico. No que respeita a 
este trabalho, vamos considerar apenas a desigualdade de rendimentos.  
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Ao longo das últimas décadas, tem surgido uma extensa literatura, quer teórica 
quer empírica, que avalia e discute a relação na forma reduzida e também os 
mecanismos através dos quais a desigualdade de rendimentos pode influenciar a 
dinâmica do crescimento económico.
3
 Kaldor avançou com a hipótese de que um nível 
de desigualdade mais alto promovia a poupança e, consequentemente, fomentava o 
crescimento (Kaldor, 1956, cfr. Bandyopadhyay e Tang, 2011). Okun defendeu que, na 
presença de desigualdade, considerações de equidade levavam a um enviesamento da 
política económica a favor da redistribuição, mitigando a sua orientação em favor do 
mercado e reduzindo, por esta via, o crescimento económico (Okun, 1975, cfr. Hasanov 
e Izraeli, 2011). Solow, mais recentemente, sugeriu que maior “equidade” promoveria o 
crescimento (Solow, 1992, cfr. Bandyopadhyay e Tang, 2011). Edin e Topel (1997), por 
seu turno, consideraram a desigualdade como um sinal de mercado importante para a 
afetação de recursos em geral e a especialização do trabalho e acumulação do capital 
humano em particular (Edin e Topel, 1997, cfr. Hasanov e Izraeli, 2011). 
 
 
2.2. Canais de transmissão entre desigualdade e crescimento 
 
A literatura teórica acerca do impacto da desigualdade no crescimento 
económico tem avançado, nas últimas duas décadas, com um conjunto alargado de 
teorias que permitem a compreensão dos efeitos associados entre desigualdade e 
crescimento, designadamente através das perspetivas subjacentes aos diversos canais de 
transmissão. Autores como Perotti (1996), Barro (2000), Malinen (2013), Halter et al. 
(2014), entre outros, analisam esta literatura vasta, sumariando os principais contributos 
teóricos. O objetivo desta secção é apresentar essa literatura teórica.  
De acordo com a revisão em Neves e Silva (2014), a literatura estabelece, em 
geral, quatro canais de transmissão: (i) o canal das imperfeições do mercado do crédito, 
(ii) o canal da política orçamental, (ii) o canal da instabilidade sociopolítica e, por 
último, (iv) o canal de poupança. Com base na literatura revista, acrescentamos, neste 
                                                        
3  Existe também uma literatura extensa sobre a relação causal inversa, isto é, o crescimento como 
determinante da desigualdade. Na base desta literatura, temos o contributo seminal de Kuznets que, em 
1955, sugeriu uma relação em U invertido: no início do processo de industrialização, a desigualdade do 
rendimento aumentaria; à medida que a economia se tornasse mais desenvolvida, o nível de desigualdade 
cairia (Malinen, 2013). 
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trabalho, três canais que emergem também como relevantes para esta análise: (v) o 
canal da decisão conjunta educação/fertilidade, (vi) o canal do capital humano e (vii) o 
canal do lado da procura. 
 
i) O canal das imperfeições do mercado do crédito 
 
Nos modelos com mercados do crédito imperfeitos, a menor possibilidade de 
contrair empréstimos traduz o facto das taxas de retorno das oportunidades de 
investimento não serem necessariamente iguais na margem (Barro, 2000). Tal explica-
se pela existência de um diferencial entre a taxa de juro suportada pelos mutuários e a 
taxa de juro líquida recebida pelos credores (a execução imperfeita dos contratos obriga 
estes a uma monitorização dispendiosa, que se traduz num custo acrescido). As 
imperfeições do mercado do crédito refletem habitualmente assimetria de informação 
(por exemplo, a situação conjuntural adversa que aumenta o risco de falência de uma 
empresa) e limitações das instituições legais (por exemplo, da lei de falências que 
protege os bens dos devedores). 
Segundo a perspetiva associada ao canal das imperfeições do mercado do 
crédito, num cenário de fortes restrições ao endividamento, os mais pobres veem-se 
impedidos de realizar investimentos em capital físico e capital humano (investimentos 
que envolvem, habitualmente, custos fixos significativos), o que resulta num efeito 
negativo da desigualdade no crescimento.  
De facto, as imperfeições do mercado do crédito podem traduzir-se em 
restrições ao endividamento das famílias, limitando as suas oportunidades de investir 
em capital humano. Uma vez que tal reduz a capacidade dos indivíduos em adquirir 
educação, compromete o crescimento económico. Este efeito é tanto maior quanto 
maior for a desigualdade de rendimentos, visto as restrições de liquidez afetarem 
crucialmente as famílias com rendimentos mais baixos. Mais especificamente, quando o 
acesso ao crédito se encontra limitado, as oportunidades de investimento das famílias 
dependem dos seus ativos e rendimento. Assim, dada a existência de fortes restrições de 
liquidez, as famílias mais pobres têm de renunciar a investimentos em capital humano 
que, em termos relativos, envolvem custos fixos mais elevados mas, simultaneamente, 
oferecem taxas de retorno elevadas. Neste caso, uma redistribuição de bens e 
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rendimentos dos mais ricos para os mais pobres pode aumentar a quantidade e a 
produtividade média do investimento. Através deste mecanismo, uma redução na 
desigualdade promove o crescimento económico (Barro, 2000).  
Esta perspetiva foi primeiramente avançada por Galor e Zeira (1993). No seu 
estudo seminal, os autores mostram, com recurso a um modelo de gerações sobrepostas, 
que, na presença de imperfeições do mercado do crédito e indivisibilidades associadas 
ao investimento em educação, as escolhas profissionais dos indivíduos são afetadas pela 
distribuição do rendimento. Em particular, se a taxa de juro for significativamente mais 
elevada para os mutuários do que para os mutuantes, a desigualdade pode resultar num 
sub-investimento em capital humano, o que afeta o crescimento do produto no curto e 
longo prazo.  
No que concerne ainda ao investimento de acumulação em capital humano, 
Owen e Weil (1998) e Maoz e Moav (1999), cfr. Neves e Silva (2014), colocam o 
enfoque no efeito da desigualdade sobre o grau de mobilidade intergeracional e a 
eficiência na afetação de talentos nas várias profissões. A ideia principal é a de que, em 
economias com níveis elevados de capital humano, o grau de mobilidade entre estratos 
sociais é mais alto e existem menores gaps de salários e de desigualdade. Um nível de 
mobilidade mais elevado tem, por seu lado, um impacto positivo no crescimento de 
longo prazo, e reflete-se numa elevada correlação entre o capital humano e as 
competências, aumentando a eficiência da educação. As restrições ao crédito, ao 
impedirem os mais pobres de adquirirem educação, agravam as diferenças salariais e 
têm um efeito adverso na distribuição da acumulação de capital humano e na eficiência 
da educação e, portanto, no crescimento económico. A este respeito, Van de Gaer et al. 
(2001), cfr. Marrero e Rodríguez (2013), sublinham que a desigualdade de 
oportunidades reduz o papel que o talento desempenha na competição por uma posição 
através da mobilidade intergeracional. 
Os estudos subsequentes a Galor e Zeira (1993), no quadro do canal das 
imperfeições do mercado do crédito, mantêm os pressupostos chave destes autores, 
designadamente a existência de restrições ao endividamento e de investimentos com 
custos fixos, e contribuem para a robustez do resultado fundamental de que a 
desigualdade tem um impacto prejudicial no crescimento.  
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Banerjee e Newman (1993), por exemplo, analisam o efeito da desigualdade na 
escolha entre ser empresário ou trabalhador. Estes autores mostram que, caso os 
mercados do crédito sejam imperfeitos e existam custos fixos significativos 
relacionados com a atividade empresarial, um nível inicial elevado da desigualdade na 
riqueza pode resultar num sub-investimento nesta atividade, sendo, por isso, prejudicial 
ao crescimento. Neste cenário, somente um número reduzido de investidores reunirá as 
condições para levar a cabo projetos de investimento com alguma dimensão, o que 
poderá ter um efeito negativo no crescimento económico. 
 Introduzindo um elemento novo na sua análise, Aghion e Bolton (1997) e 
Piketty (1997), cfr. Davis e Hopkins (2011), propõem dois modelos, no qual a oferta no 
mercado do crédito surge explicitamente e a taxa de juro é endógena, explorando a 
interação entre o equilíbrio do mercado de capitais (e a taxa de juro de equilíbrio) e a 
distribuição da riqueza. Especificamente, Piketty (1997), cfr. Davis e Hopkins (2011), 
mostra que, quanto mais alta a desigualdade inicial da riqueza, maior a procura de 
crédito e, consequentemente, mais alta a taxa de juro no futuro. Dado que taxas de juro 
elevadas constituem um impedimento para os mais pobres investirem e acumularem 
capital físico, afetam negativamente o crescimento.   
Num cenário com múltiplos steady-states e barreiras ao endividamento (Galor e 
Zeira, 1993; Banerjee e Newman, 1993), a heterogeneidade inicial na distribuição do 
rendimento e riqueza e as circunstâncias iniciais adversas reduzem as oportunidades de 
acesso ao crédito dos indivíduos para investir em capital humano ou levar a cabo 
projetos de investimento rentáveis, independentemente do seu talento ou esforço. Neste 
cenário, os investimentos de acumulação em capital humano e capital físico por parte 
dos indivíduos mais talentosos ou com mais skills não são favorecidos; pelo contrário, a 
desigualdade de oportunidades só favorece a realização desses investimentos pelos 
indivíduos de melhores origens sociais. Tal gera uma afetação ineficiente do talento e 
sub-investimento em capital humano e capital físico e, consequentemente, tem um 
efeito negativo no crescimento. Também modelos teóricos não baseados em restrições 
ao crédito, como em Mejía e St. Pierre (2008), adiantam estes resultados (Marrero e 
Rodríguez, 2013). 
Em resumo, as conclusões acima avançam que, na presença de imperfeições do 
mercado do crédito, as desigualdades de rendimento e riqueza aumentam a parcela de 
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investimentos potencialmente lucrativos que não são realizados. No que respeita aos 
investimentos em capital humano, o impacto das restrições de crédito é provável que 
seja particularmente mais forte, porquanto, ao invés do capital físico, o capital humano 
não pode servir como garantia nos empréstimos (Davis e Hopkins, 2011).  
No entanto, outros mecanismos teóricos confluem para um papel positivo da 
desigualdade no crescimento económico, mesmo na presença de restrições ao 
endividamento.  
Exemplificando, segundo Fishman e Simhon (2002), cfr. Malinen (2013), 
dependendo do nível do stock de capital agregado de uma economia, o efeito da 
desigualdade no crescimento pode ser positivo. Se o stock de capital agregado de uma 
economia é pequeno, a desigualdade do rendimento incentiva os detentores de capital a 
investir em especialização, o que resulta num nível de capital humano acumulado 
elevado, numa divisão do trabalho grande e em crescimento económico rápido. Ao 
contrário, quando o stock de capital agregado de uma economia é grande, é antes uma 
distribuição do rendimento mais igualitária que encoraja as famílias a investir em 
especialização e empreendedorismo. Neste caso, a igualdade de rendimento cria um 
ambiente favorável a um menor risco e a uma procura alargada de bens, o que leva a um 
nível de emprego mais elevado, a uma divisão do trabalho maior e a um crescimento 
económico rápido. Este mecanismo sugere que a desigualdade é um ingrediente 
necessário ao crescimento económico em estádios iniciais do processo de 
desenvolvimento, quando o stock de capital agregado de uma economia é pequeno. Em 
estádios mais avançados de desenvolvimento, ao invés, um nível de desigualdade mais 
reduzido permite sustentar um nível de crescimento de longo prazo mais elevado.  
Barro (2000), por seu lado, argumenta que a dimensão do projeto de 
investimento poderá ser também um fator através do qual a desigualdade produza um 
efeito positivo no crescimento económico. Num cenário em que os investimentos 
exigem custos de setup, isto é, se retornos crescentes ao investimento prevalecerem 
nalgum intervalo, uma empresa pode ser mais produtiva se ultrapassar uma determinada 
dimensão. Se os custos de setup são elevados face ao rendimento médio, a redução da 
desigualdade tende a reduzir o investimento em geral. Assim, e dado que a concentração 
dos ativos é condição necessária para a realização de projetos de investimento de larga 
escala, sobretudo na presença de indivisibilidades e custos afundados elevados 
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associados a investimentos em capital físico, este fator tende a gerar um efeito positivo 
da desigualdade no crescimento de longo prazo.  
A desigualdade também pode ser promotora da realização de projetos de 
investimento de retorno elevado e, por esta via, contribuir positivamente para o 
crescimento. Nesta linha, Matsuyama (2000), cfr. Halter et al. (2014), coloca o enfoque 
da desigualdade da riqueza na seleção de projetos de investimento altamente rentáveis. 
O argumento principal é que, na presença de um sistema financeiro imperfeito, o acesso 
ao financiamento externo depende da riqueza pessoal. Como resultado, se a riqueza 
estiver equitativamente distribuída por toda a população, nenhum agente reunirá as 
condições para obter fundos de modo a realizar projetos de retorno elevado que exigem 
investimentos avultados. Neste caso, uma distribuição dos ativos produtivos mais 
concentrada permite que um número limitado de empresários realize esses 
investimentos e, portanto, potencia o crescimento. Este efeito é reforçado pelo facto dos 
projetos de retorno elevado serem frequentemente os mais arriscados (Rosenzweig e 
Binswanger, 1993, cfr. Halter et al., 2014). Consequentemente, à semelhança do 
mecanismo anterior, no contexto de uma distribuição da riqueza mais equitativa, o 
número de empresários suficientemente ricos para absorver riscos mais elevados pode 
ser pequeno. Assim, uma distribuição da riqueza mais concentrada pode traduzir-se na 
realização de um número alargado de projetos de retorno elevado, com um impacto 
positivo no crescimento.  
Dado que os mercados de capitais e as instituições legais tendem a melhorar 
com o desenvolvimento económico, os efeitos no crescimento associados com as 
imperfeições dos mercados de capitais serão mais importantes nas economias pobres do 
que nas economias ricas (Barro, 2000). Consequentemente, os efeitos previstos da 
desigualdade no crescimento económico (teoricamente de sinal incerto) serão maiores, 
em magnitude, nas economias menos desenvolvidas.  
 
ii) O canal da política orçamental 
 
O canal da política orçamental foi, desde cedo, igualmente explorado na 
literatura relativa à ligação desigualdade/crescimento.  
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Em sociedades mais desiguais, isto é, geralmente naquelas em que o rendimento 
médio ultrapassa o rendimento mediano, existe a possibilidade de se pretender alterar a 
distribuição do rendimento através do processo político (Bénabou, 1996a). Admitindo 
que estas sociedades têm um regime político de natureza democrática, espera-se o 
recurso a tributação e a redistribuição dos recursos dos mais ricos para os mais pobres, 
através de transferências de rendimento, programas de despesa pública (educação e 
saúde) e políticas de regulação. Por seu lado, e em geral, as transferências de 
rendimento e o financiamento tributário associado são distorcedores, afetando as 
decisões dos agentes económicos. Exemplificando, as contribuições para os sistemas de 
proteção social e a tributação sobre os rendimentos desencorajam a oferta e o esforço de 
trabalho e a procura de investimento. Neste caso, uma maior redistribuição cria maiores 
distorções e tende, por isso, a reduzir o crescimento. Ao contrário, se numa determinada 
sociedade, a distribuição do rendimento for mais igualitária, um aumento da 
desigualdade, através da diminuição do nível da tributação e do peso das políticas 
redistributivas, poderá encorajar os trabalhadores a trabalhar mais e os empresários a 
investir mais, o que terá um efeito positivo no crescimento da economia.  
Em Alesina e Rodrik (1994) e Persson e Tabellini (1994), encontramos que o 
processo de decisão política baseado no sentido de voto da maioria traduz-se em efeitos 
na despesa pública e tributação que geram um impacto negativo da desigualdade no 
crescimento. Os modelos teóricos que se inserem nesta perspetiva combinam elementos 
da teoria do crescimento endógeno conjuntamente com elementos da abordagem de 
economia política. Usualmente, nestes modelos, o produto depende do capital, do 
trabalho e de um bem público, financiado por uma taxa de imposto proporcional sobre o 
capital. Dado que as receitas fiscais são redistribuídas uniformemente por todos os 
indivíduos, aqueles que detiverem menores frações de capital preferirão taxas mais 
elevadas. Esta perspetiva, designada de “visão tradicional” no âmbito do canal da 
política orçamental, compreende dois mecanismos: o mecanismo político e o 
mecanismo económico (Perotti, 1996). O mecanismo político diz respeito ao processo 
de decisão da política orçamental. Considerando que a política orçamental é decidida 
com base no voto da maioria e, de acordo com a Teoria do Eleitor Mediano, se o 
votante mediano for detentor de uma fração mais elevada de capital, menor será o nível 
de tributação de equilíbrio, para uma distribuição do rendimento na economia mais 
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equitativa. Por conseguinte, em economias com níveis de desigualdade mais elevados, 
maior será o nível de tributação e maior o peso de políticas redistributivas. O 
mecanismo económico, por seu lado, baseia-se na ideia de que como a tributação e 
redistribuição introduzem efeitos distorcedores ao nível dos incentivos ao investimento 
são, por isso, prejudiciais ao crescimento.
4
 Em resumo, a desigualdade aumenta a 
procura por políticas redistributivas (mecanismo político), o que exige um nível de 
tributação mais elevado e que, por sua vez, desencoraja o trabalho e o investimento, 
afetando negativamente o crescimento (mecanismo económico). Combinando os dois 
mecanismos, espera-se um impacto negativo da desigualdade no crescimento.  
Perotti (1996) sugere que, nas democracias, onde a política orçamental tende a 
refletir as preferências da maioria e, por conseguinte, a distribuição do rendimento, o 
efeito associado ao mecanismo político seja mais forte do que em regimes não 
democráticos.  
Existe também um outro argumento de economia política que coloca ênfase na 
composição dos gastos públicos (Halter et al., 2014). Na presença de um nível elevado 
de desigualdade na riqueza, o eleitor mediano tem menor capacidade para realizar 
investimentos nos fatores produtivos – capital físico e capital humano. Como 
consequência, irá preferir transferências diretas de rendimento ao invés de 
investimentos produtivos em bens públicos cuja despesa é promotora de eficiência, 
designadamente a construção de infraestruturas físicas no território nacional. Tal exigirá 
um nível de tributação mais elevado, mitigando os incentivos à poupança e ao 
investimento e, consequentemente, prejudicando o crescimento. 
Neste contexto, Barro (2000) alerta para que a relação da desigualdade ex-post 
(desigualdade no rendimento disponível, isto é, rendimento bruto deduzido de 
transferências líquidas de impostos) com o crescimento económico é dúbia nos modelos 
de economia política. Se os países diferirem unicamente no que concerne à distribuição 
de rendimento ex-ante (rendimento bruto), a redistribuição que ocorrer através do 
processo político tende a ser apenas parcialmente compensada. Nesta situação, a relação 
                                                        
4
 Os efeitos negativos relativos a despesa pública, tributação e distorções nas decisões dos agentes 
económicos previstos nos modelos de economia política surgem, visto que a distribuição do poder 
político é uniforme (em democracia, uma pessoa corresponde a um voto) e a afetação do poder 
económico é desigual. Se mais recursos económicos se traduzissem em maior influência política, a 
ligação positiva entre desigualdade e redistribuição provavelmente não emergiria. Os efeitos previstos 
podem manifestar-se porque a distribuição do poder político é, em geral, mais igualitária do que a 
distribuição do poder económico (Barro, 2000). 
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prevista negativa entre desigualdade e crescimento é válida independentemente de se 
considerar a desigualdade de rendimento ex-ante ou a desigualdade de rendimento ex-
post. Por outro lado, se os países diferirem nas suas preferências quanto à redistribuição, 
a relação entre desigualdade ex-post e crescimento pode ser diferente. Neste caso, os 
países mais semelhantes ex-post tendem a ser aqueles que redistribuíram mais e, 
consequentemente, os que provocaram maiores distorções nas decisões dos agentes 
económicos. A desigualdade ex-post tende, então, a ser positivamente relacionada com 
o investimento e crescimento. 
Adicionalmente, a desigualdade pode ter um efeito negativo através do canal da 
política orçamental mesmo que, em equilíbrio, não haja redistribuição do rendimento. 
Em sociedades cujos rendimentos se encontram desigualmente distribuídos, a fração 
mais rica da população poderá influenciar o processo político através de ações de 
lobbying e compra de votos dos legisladores no sentido de evitar políticas 
redistributivas. Tais atividades consomem recursos e promovem a corrupção oficial e 
tendem, por conseguinte, a prejudicar o crescimento. Visto que uma administração 
corrupta causa ineficiências na distribuição de licenças e benefícios sociais e a procura 
pelas primeiras é geralmente elevada e inflexível, um aumento dos preços das licenças 
diminui os lucros dos produtores e investidores, o que provavelmente reduz a taxa de 
crescimento económico (Murphy et al., 1993, cfr. Malinen, 2013). Nesta linha, a 
desigualdade pode ser indutora de uma burocracia estatal ineficiente e, portanto, ter um 
efeito negativo no crescimento (Acemoglu et al., 2011). Mais especificamente, num 
país com um regime político democrático e, em simultâneo, com um nível de 
desigualdade elevado, ainda que o segmento mais rico da população não se assuma 
como o detentor do poder político, um governo oligárquico pode manter, ou evitar a 
reforma de, uma burocracia ineficiente, a qual consome muitos recursos e, portanto, 
obriga a um maior nível de tributação. Um nível de tributação elevado desincentiva o 
investimento e, consequentemente, influencia negativamente o desempenho da 
economia.  
Não obstante do que é sugerido pelo mecanismo económico da “visão 
tradicional” do canal da política orçamental, a redistribuição pode ter um efeito positivo 
no crescimento da economia. Saint-Paul e Verdier (1993), cfr. Forbes (2000), a este 
respeito, argumentam no sentido de que, em sociedades mais desiguais, o votante 
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mediano aceita um nível de tributação mais elevado, por exemplo para financiar a 
provisão de educação pública, o que favorece a acumulação de capital humano e, 
consequentemente, promove o crescimento económico.  
Mais recentemente, surgiu uma nova visão que adianta que a influência política 
se encontra ela própria relacionada com a distribuição do rendimento e da riqueza. Este 
enviesamento, a par das imperfeições do mercado de capitais, gera um panorama 
distinto do avançado pela visão tradicional. O argumento principal desta perspetiva 
assenta no facto de, em muitos países, particularmente nos mais avançados, existir um 
enviesamento favorável aos mais ricos, o que lhes concede uma grande influência no 
processo de tomada de decisão política (por exemplo, através de ações de lobbying, 
contribuições para campanhas eleitorais, maior propensão a votar, entre outros). Neste 
contexto, mesmo nos sistemas políticos mais democráticos, o referido enviesamento não 
é nulo. Então, existe a possibilidade de emergir uma relação negativa entre desigualdade 
e redistribuição, pelo menos, até um determinado nível de desigualdade, especialmente 
para formas de redistribuição promotoras de eficiência, tais como educação pública ou 
segurança social. A correlação entre desigualdade e políticas redistributivas é, por 
conseguinte, oposta à prevista pela visão tradicional, explanada acima (Bénabou, 2000). 
De acordo com a nova visão, e em contraste com o que é avançado pelo mecanismo 
político da abordagem tradicional do canal da política orçamental, países mais desiguais 
podem redistribuir menos, e não mais. Combinado com as imperfeições do mercado de 
capitais, que tende a associar baixa redistribuição com desigualdade persistente, o efeito 
negativo da desigualdade na redistribuição pode conduzir à existência de múltiplos 
steady-states político-económicos (dentro destes, os mais equitativos poderão ser 
também os mais redistributivos). A correlação entre desigualdade e crescimento, por 
seu turno, poderá ter qualquer sinal associado, dependendo da importância relativa das 
distorções dos incentivos em face das restrições ao crédito. Desde Bénabou (2000), a 
maioria da literatura teórica tem-se baseado nesta nova perspetiva, que suplantou 
largamente a abordagem tradicional, combinando os canais político e o das 
imperfeições do mercado de capitais, ao invés de os opor, e gerando, em particular, 
persistência económica e política (por exemplo, Galor e Moav, 2006; Acemoglu e 
Robinson, 2008, cfr. Neves e Silva, 2014). 
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Woo (2005) propõe um novo canal através do qual a desigualdade afeta 
negativamente o crescimento económico, o canal da volatilidade da política orçamental. 
De acordo com este mecanismo, os conflitos pela distribuição do rendimento nas 
sociedades mais desiguais podem levar a acentuadas divergências acerca das políticas 
governamentais ideais. Na presença de uma preferência social por polarização, os 
decisores de políticas heterogéneas poderão ter incentivos fortes em adotar as políticas 
da sua preferência, sobretudo durante os períodos de prosperidade em que as receitas 
fiscais crescem e novos recursos se encontrem disponíveis (o que permite que a sua 
agenda possa mais facilmente ser levada a cabo). Tal resulta no aumento da despesa 
orçamental pró-cíclica e do défice orçamental, sendo este efeito amplificado num 
contexto em que as restrições institucionais são insuficientes. Por conseguinte, num país 
muito polarizado, a despesa orçamental discricionária torna-se pró-cíclica e volátil, o 
que se traduz na redução do crescimento ao longo do processo de transição para um 
novo nível de produto mais baixo.  
 
iii) O canal da instabilidade sociopolítica 
 
No âmbito do canal da instabilidade sociopolítica (Gupta, 1990; Bénabou, 
1996a; Keefer e Knack, 2002, entre outros), a literatura conclui que a desigualdade tem 
um impacto negativo no crescimento de longo prazo. Similarmente ao canal da política 
orçamental na visão tradicional, o argumento principal baseia-se em duas ligações: em 
sociedades com um nível de desigualdade elevado, esta tende a gerar instabilidade 
política (primeira ligação), o que, por sua vez, afeta negativamente o investimento e o 
crescimento económico subsequente (segunda ligação). 
No que respeita à primeira ligação, a ideia é a de que um nível de desigualdade 
elevado na distribuição do rendimento e riqueza constitui um fator determinante da 
instabilidade política e social. Gupta (1990) considera que a instabilidade política pode 
assumir três formas: violência política contra o regime (movimentos de protesto em 
massa contra o Governo); violência praticada pelo regime (atos de repressão contra 
distúrbios sociais anti-Governo) e violência dentro do regime (golpes de Estado bem ou 
mal sucedidos). Bénabou (1996a) argumenta que níveis de desigualdade elevados levam 
à formação de movimentos sociais que podem ameaçar a estabilidade política. Keefer e 
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Knack (2002), por seu lado, sustentam que o aumento da polarização social, resultante 
de um nível de desigualdade elevado, reduz a estabilidade das decisões governamentais 
e aumenta a possibilidade de desvios abruptos das políticas governamentais no futuro.  
Em sociedades mais polarizadas e desiguais, os indivíduos organizados têm 
incentivos fortes para perseguir os seus interesses fora das atividades normais de 
mercado ou dos canais habituais de representação política. Assim, nestas sociedades, os 
indivíduos são mais propensos a envolverem-se em atividades de rent-seeking ou outras 
manifestações de instabilidade sociopolítica, tais como protestos violentos, assassinatos 
e golpes de Estado (Perotti, 1996). A estabilidade das instituições políticas pode ser 
ameaçada pela ocorrência de uma revolução, pelo que as normas jurídicas terão uma 
vigência menor do que a esperada e uma maior incerteza associada (Barro, 2000). A 
desigualdade do rendimento pode levar os indivíduos a cometer atos que perturbam a 
estabilidade da sociedade (Merton, 1938, cfr. Malinen, 2013). A desorganização social 
pode aumentar quando as redes sociais são quebradas nas áreas residenciais (Shaw e 
McKay, 1969, cfr. Malinen, 2013). A desorganização social pode, por seu lado, 
diminuir o nível de capital social e aumentar as taxas de crime e de delinquência. 
Relativamente à segunda ligação, a instabilidade sociopolítica mina o sistema 
legal, porque cria incerteza no enquadramento político e legal, e, consequentemente, 
reduz de forma substancial a segurança jurídica no que toca à proteção dos direitos de 
propriedade privada (Glaeser et al., 2003, cfr. Halter et al., 2014). Tal perturba as 
atividades de mercado e as relações de trabalho e tem um efeito direto adverso na 
produtividade. Neste cenário, as atividades produtivas sofrem quedas abruptas, 
reduzindo, por conseguinte, a produtividade do trabalho e do capital. O crime e as 
atividades de rent-seeking podem traduzir-se em custos adicionais para produtores e 
investidores, baixando o incentivo a investir (Murphy et al., 1993; Hall e Jones, 1999, 
cfr. Malinen, 2013). Um nível baixo de capital social pode aumentar os custos de 
negociação e execução dos contratos, uma vez que as partes têm menos confiança uma 
na outra (Ostrom, 1990, cfr. Malinen, 2013). Um nível baixo de capital social 
geralmente também significa uma sociedade mais avessa ao risco. A participação dos 
mais desfavorecidos em crimes, motins e noutras atividades perturbadoras, motivada 
pela desigualdade da riqueza e rendimento, representa também um desperdício direto de 
recursos, uma vez que o tempo e a energia despendidos nestas ações antissociais não 
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são dedicados a esforços produtivos (Barro, 2000). Através destes mecanismos, a 
instabilidade sociopolítica contrai o investimento e o crescimento de longo prazo é 
negativamente afetado. 
Adicionalmente, Barro (2000) sugere que o acesso aos recursos económicos, 
designadamente à educação, é condição necessária para que os mais pobres causem 
eficazmente perturbações e ameacem a estabilidade do regime vigente. Por conseguinte, 
as transferências de rendimento poderão promover a estabilidade política, se o incentivo 
dos mais pobres para trabalhar, ao invés de roubar ou provocar distúrbios, seja o fator 
dominante. 
Em regimes ditatoriais, os líderes políticos poderão levar a cabo políticas 
redistributivas, se o efeito líquido das mesmas for uma diminuição da tendência para a 
agitação social e a instabilidade política. Assim, independentemente da natureza do 
regime político, tal sugere a existência de alguma forma de provisão de proteção social. 
Além disso, a tendência da redistribuição para reduzir crimes e motins fornece um 
mecanismo através do qual esta e uma maior igualdade do rendimento resultante 
poderão promover o crescimento económico (Barro, 2000). Perotti (1992), cfr. Khalifa 
e El Hag (2010), sustenta que a existência de disparidades sociais motiva a realização de 
atos desestabilizadores e disruptivos, e que, neste contexto, as políticas redistributivas 
podem aliviar a tensão social. 
Se, por um lado, as políticas de redistribuição tendem, pelo canal da política 
orçamental, a reduzir a eficiência económica e, logo, o crescimento, por outro lado, 
como forma preventiva de garantir a estabilidade sociopolítica, podem contribuir 
positivamente para o mesmo.  
 
iv) O canal da poupança 
 
De acordo com a visão clássica, a desigualdade tem um impacto positivo no 
ritmo de crescimento da economia, através do canal da poupança, em oposição do que é 
sugerido pela generalidade das perspetivas teóricas associadas aos canais de transmissão 
anteriores. O contributo para esta visão foi dado por Kaldor (1956), cfr. Bandyopadhyay 
e Tang (2011). O autor defende que a propensão marginal à poupança dos mais ricos é 
superior à dos mais pobres; por conseguinte, um aumento da desigualdade que implique 
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a canalização dos recursos da economia dos mais pobres para os mais ricos, aumenta a 
poupança agregada, fomentando o investimento e, por esta via, o crescimento. Por 
outras palavras, através deste mecanismo, a desigualdade dos rendimentos promove, 
indiretamente, o crescimento económico através do incentivo a um uso mais eficiente 
dos recursos e da acumulação de capital físico. 
Galor e Moav (2004), cfr. Neves e Silva (2014), propõem um modelo no qual 
este canal tem um papel importante, fundamentando teoricamente a existência de 
múltiplas relações entre desigualdade e crescimento durante o processo de 
desenvolvimento económico. Combinando o canal da poupança com o canal das 
imperfeições do mercado do crédito, os autores concluem que a relação entre 
desigualdade e crescimento não é estável ao longo do tempo, enfatizando a ideia de que 
esta relação se altera durante o processo de desenvolvimento com a substituição da 
acumulação de capital físico por capital humano como o principal motor do 
crescimento. Mais concretamente, Galor e Moav (2004), cfr. Neves e Silva (2014), 
mostram que, em estádios iniciais de desenvolvimento, quando o capital físico é escasso 
e a sua acumulação é o motor principal do crescimento, o canal da poupança é 
dominante, traduzindo-se num impacto positivo da desigualdade no crescimento. À 
medida que as economias se vão desenvolvendo, o capital físico torna-se relativamente 
abundante; uma vez que existem complementaridades entre o fator capital e as skills, a 
acumulação de capital humano torna-se cada vez mais importante e, eventualmente, este 
assume-se como a fonte principal do progresso económico. Existindo restrições ao 
crédito, se a distribuição da riqueza na economia for mais equitativa, as famílias têm 
mais facilidades em realizar investimentos em capital humano. O canal da poupança é, 
assim, substituído pelo canal das imperfeições do mercado do crédito, implicando uma 
relação negativa entre desigualdade e crescimento. Em estádios mais avançados do 
desenvolvimento, os rendimentos das famílias tornam-se suficientemente elevados e as 
imperfeições do mercado do crédito deixam de constituir uma restrição à aquisição de 
skills, mesmo na presença de desigualdade; sendo assim, a ligação 
desigualdade/crescimento quebra-se.  
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v) O canal da decisão conjunta educação/fertilidade 
 
Baseando-nos em Perotti (1996), podemos avançar um canal de transmissão 
adicional através do qual a desigualdade influencia o crescimento económico, o canal da 
decisão conjunta educação/fertilidade. O autor sugere que a desigualdade tem um efeito 
negativo no crescimento económico, uma vez que gera distorções nas decisões das 
famílias no que respeita a educação e fertilidade. Perotti (1996), a partir de Galor e Zang 
(1993),
5
 considera um cenário em que os pais otimizam a utilização dos recursos 
familiares através da decisão alternativa entre apostar na melhoria da qualidade dos seus 
descendentes, via educação, ou apostar na quantidade, via fertilidade. Na presença de 
restrições ao endividamento e custos fixos associados com a educação e também porque 
esta tem um custo de oportunidade equivalente ao rendimento perdido enquanto se 
frequenta o sistema de ensino, as famílias mais pobres não investem em capital humano, 
mas sim na quantidade de crianças. No entanto, o crescimento é promovido através do 
investimento em capital humano, e não via um maior número de crianças. Por 
conseguinte, uma sociedade com um nível de desigualdade elevado tem, em termos 
relativos, um número alargado de famílias pobres que investem na quantidade de 
crianças em vez de investirem em educação (primeira ligação). Uma taxa de fertilidade 
elevada à qual se encontra associado um investimento em educação reduzido leva, por 
seu turno, a menor crescimento (segunda ligação).    
Na linha da hipótese de Perotti (1996), De la Croix e Doepke (2003) 
desenvolvem um modelo teórico que estabelece uma ligação entre a desigualdade e o 
crescimento económico através das decisões interdependentes das famílias no que 
respeita a educação e fertilidade (fertilidade diferencial e investimento em capital 
humano). Os autores mostram que, em economias mais desiguais, os diferenciais de 
fertilidade entre as famílias mais ricas e as famílias mais pobres são elevados (estas 
últimas têm mais filhos e, portanto, investem menos no capital humano dos seus 
descendentes), o que se traduz num investimento médio em educação mais baixo, 
comprometendo o crescimento económico futuro.  
 
                                                        
5 Galor e Zang (1993) constroem um modelo com interação simultânea entre distribuição do rendimento, 
mercados de capitais imperfeitos, escolaridade e fertilidade, não endogeneizando, contudo, esta última. 
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vi) O canal do capital humano 
 
Existem também perspetivas teóricas que evidenciam o papel do capital humano 
enquanto canal através do qual a desigualdade pode afetar o crescimento económico.  
Por exemplo, Bénabou (1996b) desenvolve um modelo baseado em indivíduos 
heterogéneos e mostra que, em sociedades desiguais e naquelas onde existe maior 
segregação, se o nível de complementaridade entre o capital humano dos indivíduos é 
mais forte nas interações locais do que nas globais, estas podem experimentar taxas de 
crescimento elevadas, pelo menos, no curto prazo. Através deste mecanismo, a 
desigualdade tem um efeito positivo no produto de curto prazo.  
Relacionando com a importância do capital humano, Galor e Tsiddon (1997a,b) 
apresentam duas teorias que apontam para uma relação positiva de curto prazo entre 
desigualdade e crescimento. A ideia principal subjacente a ambas é que, em economias 
com heterogeneidade nas capacidades, a desigualdade do rendimento pode incentivar o 
investimento em educação, dada a existência de um diferencial salarial positivo 
favorável ao capital humano qualificado.  
No primeiro modelo, os autores analisam a interação entre a distribuição do 
capital humano, o progresso tecnológico e o crescimento económico, argumentando que 
a composição do capital humano é um fator importante na determinação do padrão de 
desenvolvimento da economia. Em estádios iniciais do desenvolvimento, uma 
externalidade de ambiente doméstico local (nível de capital humano parental) é o fator 
determinante no padrão de desenvolvimento da economia. Admitindo que esta 
externalidade contribui para determinar o nível de capital humano dos indivíduos, se for 
suficientemente forte, pode dar origem a uma distribuição do capital humano polarizada 
e a um diferencial salarial entre trabalho qualificado e não qualificado. Tal constitui um 
estímulo ao investimento de acumulação em capital humano, aumentando o nível de 
capital humano agregado e, por conseguinte, o produto. Deste modo, um nível de 
desigualdade elevado pode permitir a uma economia o descolamento do estádio de 
subdesenvolvimento, através da promoção do crescimento económico futuro, via 
investimento em educação.  
No segundo modelo, os autores analisam a relação entre progresso tecnológico, 
desigualdade salarial, mobilidade intergeracional dos rendimentos e crescimento 
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económico. Galor e Tsiddon (1997b) mostram que, durante os períodos de maiores 
avanços tecnológicos, a importância relativa das skills face às condições iniciais 
parentais aumenta, dado que as capacidades se assumem como o fator dominante, o que 
resulta no aumento da desigualdade do rendimento (as invenções tecnológicas permitem 
aumentar o retorno das skills). Um maior retorno relativo das skills promove a 
mobilidade intergeracional do fator trabalho e traduz-se na concentração dos 
trabalhadores altamente qualificados nos setores tecnologicamente mais avançados, 
onde o desenvolvimento de novas tecnologias se encontra em crescimento. Tal, por seu 
turno, estimula mais o progresso tecnológico e o crescimento económico futuro. Em 
resumo, a desigualdade, via mobilidade do fator trabalho, afetação de talentos nas várias 
profissões e frequência dos avanços tecnológicos, influencia positivamente o 
crescimento do produto no curto prazo.  
Mais recentemente, Rehme (2007) mostra que, em equilíbrio, a relação entre a 
desigualdade do rendimento (avaliada pelo coeficiente de Gini) e o crescimento não é 
linear, via capital humano. O autor perspetiva aumentos na educação como um processo 
de desenvolvimento. Em estádios iniciais do desenvolvimento, quando existem poucos 
indivíduos qualificados, a desigualdade e o crescimento aumentam quando a educação 
aumenta; em estádios mais avançados de desenvolvimento, quando a educação é 
abundante, o crescimento e a desigualdade decrescem com o aumento de indivíduos 
mais qualificados. Isto é, a relação é positiva até um determinado nível de capital 
humano agregado, e depois torna-se negativa. Tal explica-se pelo facto do capital 
humano se encontrar positivamente relacionado com o crescimento económico. 
Contudo, se ultrapassado um determinado limiar de indivíduos altamente qualificados, o 
crescimento desacelera, uma vez que para educar mais indivíduos qualificados é 
necessário um maior nível de tributação, o que desincentiva o investimento e reduz o 
crescimento. Por outro lado, o nível de desigualdade aumenta até ao limiar crítico de 
capital humano agregado (a heterogeneidade na composição do capital humano justifica 
a observância de diferenças salariais), e depois diminui, dada a maior abundância 
relativa de capital humano qualificado. Em face do exposto, podemos avançar que, 
através deste mecanismo, a relação entre desigualdade e crescimento é em U invertido.  
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vii) O canal do lado da procura 
 
A dimensão do mercado doméstico é um mecanismo através do qual a 
desigualdade pode afetar o crescimento económico. Murphy et al. (1989), por exemplo, 
mostram que uma distribuição equitativa do rendimento é um ingrediente necessário 
para a industrialização, e, por conseguinte, para o crescimento económico, porquanto 
uma procura alargada por produtos nacionais permite sustentar a existência de mercados 
domésticos de grande dimensão. Num cenário em que uma economia não estabelece 
trocas com o exterior, a industrialização só será possível caso os mercados domésticos 
sejam alargados. Nesta economia, as vendas terão de ser suficientemente altas para 
cobrir os custos de setup. Neste contexto, os autores definem duas condições para o 
arranque da industrialização. A primeira condição prende-se com a necessidade de 
existência de um setor de ponta, fonte de procura para os produtos manufaturados. A 
segunda condição relaciona-se com a distribuição do rendimento: o rendimento gerado 
por este setor deverá ser amplamente distribuído e traduzir-se numa procura alargada de 
produtos nacionais manufaturados. 
A literatura avança também com efeitos positivos da desigualdade no 
crescimento através do lado da procura. Em economias com uma distribuição do 
rendimento mais desigual, uma fração elevada da procura cai nos produtos de gama 
“high-end” em oposição aos bens que satisfazem necessidades básicas, em face de um 
aumento do preço. Neste cenário, e assumindo que os efeitos de preço dominam os 
efeitos da dimensão do mercado, as empresas inovadoras podem beneficiar da 
existência de uma classe com um espetro de preferências alargado e disposta a pagar 
preços mais caros por novos produtos, e que mais facilmente permite suportar a 
realização de investimentos necessários para desenvolver novas ou melhores variedades 
de produtos (Foellmi e Zweimüller, 2006, cfr. Halter et al., 2014). Assim, a 
desigualdade constitui, através deste mecanismo, um estímulo à investigação e 
desenvolvimento, potenciadores de crescimento económico.  
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O Quadro 2.1, abaixo, sintetiza os principais mecanismos expostos acima e as 
referências bibliográficas associadas. 
 
 
Quadro 2.1: Canais de transmissão entre desigualdade e crescimento 
 
Canais de transmissão 
entre desigualdade e 
crescimento 
Autor(es) Fator determinante Impacto da 
desigualdade no 
crescimento 
Canal das imperfeições 
do mercado do crédito 
Galor e Zeira (1993) Investimento em capital 
humano  
Negativo 
 Owen e Weil (1998) e 
Maoz e Moav (1999) 
Mobilidade 
intergeracional e 
eficiência na afetação 
de talentos nas várias 
profissões 
Negativo 
 Banerjee e Newman 
(1993) 
Escolha entre ser 
empresário ou 
trabalhador 
Negativo 
 Aghion e Bolton (1997) 
e Piketty (1997) 
Interação entre a taxa de 
juro de equilíbrio e a 
distribuição da riqueza 
Negativo 
 Fishman e Simhon 
(2002) 
Stock de capital 
agregado da economia 
Positivo, se pequeno 
 Barro (2000) Dimensão do projeto de 
investimento 
Positivo, se elevada, na 
presença de custos de 
setup 
 Matsuyama (2000) Retorno do projeto de 
investimento 
Positivo, se elevado 
 Rosenzweig e 
Binswanger (1993) 
Risco do projeto de 
investimento 
Positivo, se elevado 
Canal da política 
orçamental 
Alesina e Rodrik 
(1994), Persson e 
Tabellini (1994), 
Bénabou (1996a), 
Perotti (1996)  
Processo de decisão 
política (sistema de voto 
baseado na maioria) 
Negativo 
 Barro (2000) Processo de decisão 
política/Preferências 
distintas quanto à 
redistribuição 
Positivo, se considerada 
a desigualdade ex-post 
 Halter et al. (2014) Processo de decisão 
política/Composição 
dos gastos públicos 
Negativo 
 Murphy et al. (1993) Processo de decisão 
política/Influência dos 
mais ricos 
Negativo 
 Acemoglu et al. (2011) Burocracia estatal 
ineficiente 
Negativo 
 Saint-Paul e Verdier 
(1993) 
Processo de decisão 
política/Investimento 
em capital humano  
Positivo 
 Bénabou (2000) Processo de decisão 
política/Influência dos 
mais 
De qualquer sinal, 
dependendo da 
magnitude das 
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ricos/Redistribuição 
combinado com 
imperfeições do 
mercado de capitais 
distorções dos 
incentivos e restrições 
ao crédito 
 Galor e Moav (2006) e 
Acemoglu e Robinson 
(2008) 
Combinação do canal 
político com o canal das 
imperfeições do 
mercado de capitais 
 
 Woo (2005) Volatilidade da política 
orçamental  
Negativo  
Canal da instabilidade 
sociopolítica 
Keefer e Knack (2002) Polarização social Negativo 
 Gupta (1990) e 
Bénabou (1996a) 
Instabilidade política Negativo 
 Glaeser et al. (2003) Instabilidade 
sociopolítica/Proteção 
dos direitos de 
propriedade privada 
Negativo 
Canal da poupança Kaldor (1956) Propensão marginal à 
poupança 
Positivo 
 Galor e Moav (2004) Motor do crescimento 
durante o processo de 
desenvolvimento 
Positivo, se o capital 
físico é o principal 
motor do crescimento 
   Negativo, se o capital 
humano se torna o 
principal motor do 
crescimento, na 
presença de restrições 
ao crédito (com 
substituição do canal da 
poupança pelo canal das 
imperfeições do 
mercado do crédito) 
Canal da decisão 
conjunta 
educação/fertilidade 
Perotti (1996) e Galor e 
Zang (1993, 1997) 
Trade-off investimento 
em educação/maior 
número de filhos 
Negativo 
 De la Croix e Doepke 
(2003) 
Fertilidade diferencial/ 
Investimento em 
educação 
Negativo 
Canal do capital 
humano  
Bénabou (1996b) Complementaridade 
entre o capital humano 
dos indivíduos 
Positivo, se mais forte 
nas interações locais do 
que nas globais 
 Galor e Tsiddon 
(1997a) 
Externalidade de 
ambiente doméstico 
local 
Positivo, se forte 
 Galor e Tsiddon 
(1997b) 
Avanços tecnológicos Positivo 
 Rehme (2007) Nível de capital humano 
agregado 
Não linear: positivo até 
um determinado limiar, 
negativo a partir daí 
Canal do lado da 
procura 
Murphy et al. (1989) Dimensão do mercado 
doméstico 
Negativo 
 Foellmi e Zweimüller 
(2006) 
Investimento em I&D Positivo 
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Segundo Barro (2000), embora existam muitas teorias que explicam os efeitos 
da desigualdade no investimento e crescimento económico, as mesmas avançam com 
efeitos de compensação, pelo que os efeitos líquidos da desigualdade no investimento e 
crescimento são ambíguos. Assim, a desigualdade afetará positiva ou negativamente o 
crescimento consoante os efeitos que dominarem. O autor adianta também que as 
ambiguidades teóricas estão de acordo com os resultados empíricos, que não são 
robustos.  
No próximo capítulo, tentaremos sustentar esta afirmação com um resumo dos 
principais resultados empíricos fornecidos pela literatura.  
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3. Revisão de literatura – evidência empírica 
 
Em seguida ao surgimento da literatura teórica acerca da relação 
desigualdade/crescimento, apresentada no capítulo 2, foram desenvolvidos, também na 
década de 1990, um conjunto significativo de trabalhos empíricos. Alguns destes 
trabalhos confirmaram os resultados dos modelos teóricos; outros, rejeitaram-nos. O 
objetivo desta secção é apresentar os principais contributos da literatura empírica.  
A literatura empírica do impacto da desigualdade no crescimento é 
comummente dividida em dois ramos. Um dos ramos debruça-se na estimação da 
relação na forma reduzida – desigualdade como determinante do crescimento. O outro 
ramo procura testar empiricamente a validade dos canais de transmissão apresentados 
na secção 2.2.. A secção 3.1. cobrirá o primeiro ramo da literatura empírica; a secção 
3.2 colocará ênfase no segundo ramo. 
 
 
3.1. Literatura empírica da relação na forma reduzida 
 
O principal objetivo da literatura empírica que estima a relação na forma 
reduzida é a determinação do efeito (sentido e magnitude) da desigualdade no 
crescimento económico. Os artigos que integram esta literatura diferem 
substancialmente entre si devido a questões metodológicas, designadamente nas 
amostras consideradas, na medida de desigualdade utilizada, nas fontes, estrutura e 
qualidade dos dados e no método de estimação considerados na análise empírica. 
 
 
3.1.1. Principais contributos  
 
Após duas décadas de estudo empírico acerca do impato da desigualdade no 
crescimento económico, o consenso em torno deste tópico é reduzido. Alesina e Rodrik 
(1994), Persson e Tabellini (1994) e Perotti (1996), com recurso a regressões cross-
country, concluem por um impacto negativo da desigualdade do rendimento sobre o 
crescimento. Li e Zou (1998) e Forbes (2000), através do uso de dados em painel, 
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concluem por um impacto positivo. Barro (2000), utilizando um estimador de efeitos 
aleatórios, aponta para um impacto inconclusivo da desigualdade sobre o crescimento 
económico. Chen (2003) avança a hipótese da relação entre as duas variáveis não ser 
monótona, mas em U invertido. Banerjee e Duflo (2003) concluem pela não linearidade 
da relação desigualdade/crescimento. Voitchovsky (2005) mostra que o efeito da 
desigualdade no topo da distribuição do rendimento no crescimento económico é 
positivo, por oposição ao efeito negativo da desigualdade na base. Castelló (2010) 
encontra um impacto negativo da desigualdade no crescimento nos países pobres e um 
efeito positivo nos países ricos, um resultado suportado por Barro (2000). Malinen 
(2013) conclui por um impacto negativo da desigualdade no crescimento económico, 
embora destaque que a relação em causa poderá incluir não linearidades, à semelhança 
de Barro (2000), Chen (2003) e Banerjee e Duflo (2003). Por último, Halter et al. 
(2014) enfatizam que a dimensão temporal é um fator determinante na análise do efeito 
da desigualdade no crescimento.  
Após este breve sumário dos principais contributos da literatura, podemos 
agrupar os artigos em quatro tipos: (i) estudos seminais cross-country, (ii) estudos 
posteriores em painel, (iii) estudos que questionam pressupostos base e (iv) estudos 
mais recentes.   
 
i) Estudos seminais cross-country 
 
Em meados da década de 1990, emergiu na literatura um consenso acerca do 
impacto negativo da desigualdade no crescimento. Os contributos de Alesina e Rodrik 
(1994), Persson e Tabellini (1994) e Perotti (1996) destacam-se como os mais 
importantes na assumpção deste resultado.  
Nestes autores, a relação na forma reduzida é estimada usando dados seccionais 
e com recurso a uma regressão linear, na qual a variável dependente – a taxa de 
crescimento do produto – é função de uma medida de desigualdade e de um conjunto de 
outras variáveis consideradas relevantes na explicação do desempenho cross-country 
das economias, na linha de Barro (1991). O objetivo das análises empíricas efetuadas é 
a determinação do sinal e significância estatística do coeficiente estimado da variável 
associada com a desigualdade (medida através de dados da distribuição do rendimento). 
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As variáveis explicativas, em particular a desigualdade, são medidas no início do 
período temporal, enquanto o crescimento é medido através da taxa média anual de 
crescimento do produto de longo prazo (período de 25 anos) de modo a expurgar os 
efeitos da interação do crescimento com as primeiras.  
Um dos aspetos que distingue estes estudos é a medida de desigualdade 
considerada. Os autores usam três indicadores distintos, selecionados de diferentes 
bases de dados: o coeficiente de Gini (por Alesina e Rodrik, 1994), a percentagem de 
rendimento detido pelo terceiro quintil (por Persson e Tabellini, 1994) e a percentagem 
de rendimento detido pelo terceiro e quarto quintis (por Perotti, 1996).  
Apesar das diferenças, as estimações realizadas com recurso ao Método dos 
Mínimos Quadrados Ordinários (OLS) mostram, nestes estudos, que a desigualdade 
inicial na distribuição do rendimento tem um impacto negativo e significativo no 
crescimento económico subsequente, o que confirma as previsões da maioria das 
perpetivas teóricas.
6
 O resultado é robusto em diferentes análises de sensibilidade, 
designadamente face a alterações nas medidas de desigualdade, amostras, períodos 
temporais, variáveis de controlo e técnicas de estimação; erros de medida e 
heteroscedasticidade. No entanto, em Persson e Tabellini (1994) e Perotti (1996), a 
inclusão de variáveis dummy regionais como variáveis explicativas atenua fortemente o 
efeito da desigualdade no crescimento.  
Os autores dividiram as amostras em subamostras de acordo com o regime 
político (democracia ou não democracia) e nível de desenvolvimento (economias pobres 
ou ricas). Alesina e Rodrik (1994) concluem que a associação negativa entre 
desigualdade e crescimento que encontraram é válida independentemente do tipo de 
regime político. Em contraste, Persson e Tabellini (1994) e Perotti (1996) só encontram 
evidência da relação negativa para países com regimes democráticos. Perotti (1996), em 
                                                        
6
 Alesina e Rodrik (1994) e Persson e Tabellini (1994) desenvolvem modelos teóricos que, em equilíbrio, 
relacionam o crescimento económico, a desigualdade do rendimento e as instituições políticas, na 
presença de um conflito distributivo entre agentes heterogéneos. A conclusão dos modelos aponta no 
sentido de que que quanto mais desigual for a distribuição de recursos numa sociedade, menor a taxa de 
crescimento da economia. Procurando testar essa hipótese, os autores procedem a análises empíricas 
cross-section. 
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particular, encontra significância estatística da relação negativa entre desigualdade e 
crescimento unicamente para economias ricas. 
 
ii) Estudos posteriores em painel  
 
Ainda na década de 1990, o consenso que havia surgido na literatura em torno 
do impacto negativo da desigualdade no crescimento é colocado em causa. Autores 
como Li e Zou (1998) e Forbes (2000) questionam a qualidade dos dados e os 
procedimentos metodológicos utilizados nos estudos empíricos prévios
7
Nestes 
trabalhos, a relação desigualdade/crescimento é estimada recorrendo a técnicas de dados 
em painel (Efeitos Fixos e Efeitos Aleatórios, em Li e Zou, 1998, e Método 
Generalizado dos Momentos, MGM, proposto por Arellano e Bond, 1991, em Forbes, 
2000) e o resultado encontrado aponta para a não validação da relação negativa. Mais 
especificamente, estes estudos concluem pela existência de uma correlação positiva 
entre a desigualdade do rendimento e o crescimento, no curto e médio prazo, para toda a 
amostra considerada. Em particular, em Forbes (2000), a relação encontrada é válida, 
apenas, para países com um nível de desenvolvimento intermédio e/ou alto. Este 
resultado é robusto face a amostras, definições de variáveis e especificações do modelo 
nas várias análises de sensibilidade desenvolvidas.
8
  
Nesta linha, Barro (2000),
 9
 utilizando o Método dos Mínimos Quadrados em 
três estágios (3SLS), encontra um efeito globalmente fraco da desigualdade no 
crescimento económico futuro. Não obstante, controlando para o nível de 
desenvolvimento dos países, as estimações sugerem que, nos países pobres, o impacto 
da desigualdade no crescimento é negativo; pelo contrário, nos países ricos, o impacto é 
positivo. 
                                                        
7
 Na linha do enquadramento teórico de Alesina e Rodrik (1994), Li e Zou (1998) desenvolvem uma 
extensão do modelo base, na qual concluem por um impacto ambíguo da desigualdade no crescimento 
económico. 
8
 Numa das análises de sensibilidade levadas a cabo por Li e Zou (1998), o coeficiente da medida de 
desigualdade é positivo, mas não significativo, pelo que os autores interpretam esse resultado como sinal 
da ambiguidade, quer do ponto de vista teórico quer do ponto de vista empírico, da relação entre 
desigualdade e crescimento. Também na análise seccional efetuada, Li e Zou (1998) concluem, à 
semelhança de Alesina e Rodrik (1994) e Persson e Tabellini (1994), por um impacto negativo da 
desigualdade no crescimento económico subsequente. 
9
 O autor, pretendendo contribuir para a literatura que estuda o efeito da desigualdade no desempenho das 
economias, utiliza o enquadramento teórico acerca dos determinantes do crescimento na análise deste 
tópico.  
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Em contraste com o último autor, que considera períodos de crescimento de 10 
anos, os estudos de Li e Zou (1998) e Forbes (2000) examinam o impacto da 
desigualdade no crescimento em períodos de 5 anos.
10
 Os três estudos adotam o 
coeficiente de Gini de Deininger e Squire (1996) como medida de desigualdade. 
 
iii) Estudos que questionam pressupostos base 
 
Em face dos resultados contraditórios encontrados pelos estudos anteriores, 
alguns investigadores adotam perspetivas diferentes na estimação da relação 
desigualdade/crescimento. Por exemplo, Chen (2003), Banerjee e Duflo (2003) e 
Voitchovsky (2005) questionam alguns dos pressupostos dos trabalhos anteriores e 
sugerem que, em determinadas circunstâncias, a desigualdade pode promover o 
crescimento e, noutras, o pode atenuar. 
Assim, Chen (2003), recorrendo a uma estimação em que a taxa de crescimento 
do produto depende do coeficiente de Gini e do seu termo quadrático, e utilizando 
dados seccionais para vários países, conclui pela hipótese da relação em U invertido 
entre a distribuição inicial do rendimento e o crescimento de longo prazo. 
Especificamente, o autor conclui, do ponto de vista de significância estatística, que em 
economias com um baixo nível de desigualdade do rendimento, o aumento da 
desigualdade faz aumentar o crescimento. A partir de um determinado limiar de 
desigualdade, o aumento da mesma traduz-se na redução do crescimento.  
Banerjee e Duflo (2003) também questionam a linearidade da relação entre 
desigualdade e crescimento admitida pela literatura.
11
 Utilizando métodos não 
paramétricos, e com recurso a dados cross-country, os autores mostram empiricamente 
que alterações da desigualdade numa direção se encontram associadas a uma redução do 
crescimento no curto prazo. Banerjee e Duflo (2003) mostram também que a não 
linearidade é suficiente na explicação das divergências encontradas nas estimações 
anteriores da relação entre o nível de desigualdade e o crescimento. Este resultado é 
robusto face a alterações nas variáveis de controlo e técnicas de estimação.  
                                                        
10
 Segundo Li e Zou (1998), a consideração de períodos temporais de crescimento de 5 anos permite 
captar a interação dinâmica entre desigualdade e crescimento.  
11
 Os autores sustentam que, a priori, existem razões fortes para duvidar da relação linear 
desigualdade/crescimento e que os dados são inconsistentes com uma estrutura linear.  
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Voitchovsky (2005), por seu turno, questiona a pertinência da utilização de uma 
medida agregada da distribuição do rendimento como o coeficiente de Gini na 
exploração do impacto da distribuição do rendimento no crescimento.
12
 Usando dados 
em painel para 21 países desenvolvidos da base de dados Luxembourg Income Study - 
LIS (2000), a autora constrói medidas de desigualdade para os extremos da distribuição 
do rendimento com o objetivo de averiguar se o impacto da desigualdade no topo e na 
base se traduz diferentemente no crescimento. Com recurso ao MGM em sistema 
desenvolvido por Arellano e Bover (1995) e Blundell e Bond (1998), os resultados 
evidenciam que a desigualdade no topo da distribuição do rendimento influencia 
positivamente o crescimento; ao invés, o efeito da desigualdade na base é negativo. 
Estes resultados são robustos face à utilização de várias técnicas de estimação de dados 
em painel.
13
 
 
iv) Estudos mais recentes 
 
Mais recentemente, Castelló (2010) investiga empiricamente o efeito da 
desigualdade do rendimento em diferentes regiões do mundo.
14
 Com recurso ao MGM 
em sistema, e usando dados do coeficiente de Gini da base de dados UNU-WIDER 
(2000), encontra um efeito negativo da desigualdade no crescimento para a amostra de 
países como um todo e para economias de rendimento baixo e intermédio. No entanto, 
este efeito não se verifica para economias de rendimento elevado, podendo o efeito da 
desigualdade no crescimento nestes países ser mesmo positivo. O último resultado é 
robusto face à utilização dos dados de qualidade elevada da base de dados LIS (2007) e 
a várias medidas de desigualdade do rendimento.  
                                                        
12
 A autora argumenta que uma estatística de desigualdade única reflete um efeito médio da desigualdade 
no crescimento, não captando a forma da distribuição do rendimento. De facto, ao longo do tempo, 
observamos a existência de alterações dos rendimentos dos grupos individuais, embora a desigualdade 
total permaneça relativamente estável. Por conseguinte, uma medida agregada da desigualdade não 
mostra estes movimentos ao longo da distribuição do rendimento.  
13
 A autora também conclui por um impacto insignificante da desigualdade no crescimento económico, 
considerando o coeficiente de Gini como medida agregada da desigualdade. 
14
 Castelló (2010) também examina o impacto da desigualdade do capital humano no crescimento 
económico. No entanto, dado o foco do nosso estudo, expomos apenas os resultados empíricos relativos 
ao impacto da desigualdade da distribuição do rendimento no crescimento.  A autora também conclui por 
um impacto insignificante da desigualdade no crescimento económico, considerando o coeficiente de 
Gini como medida agregada da desigualdade. 
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Malinen (2013), por seu lado, utilizando a medida de distribuição do rendimento 
proposta por Galbraith e Kum (2006), e com recurso ao MGM de Arellano e Bover 
(1995), conclui que o efeito da desigualdade no crescimento, de curto e médio prazo, é 
negativo e estatisticamente significativo. Este efeito é mais robusto utilizando a medida 
de distribuição de rendimento acima referida do que quando se utiliza o coeficiente de 
Gini de Deininger e Squire (1996) como medida de desigualdade. Numa das análises de 
sensibilidade efetuadas, o autor estima a elasticidade do crescimento relativamente à 
desigualdade em grupos de países com rendimento diferente (economias ricas, 
economias de rendimento médio e economias pobres), recorrendo ao estimador de 
Newey-West (MGM não linear). Os resultados obtidos sugerem que a relação 
desigualdade/crescimento poderá incluir não linearidades.  
Finalmente, Halter et al. (2014), usando conjuntamente as bases de dados de 
Deininger e Squire (1996) e UNU-WIDER (2008), e com recurso a um estimador MGM 
em sistema, concluem três resultados.
15
 Primeiro, o efeito de curto prazo da 
desigualdade no crescimento económico é positivo (o aumento da desigualdade melhora 
o desempenho das economias no período de 5 anos subsequente). Segundo, o efeito 
desfasado é negativo (o aumento da desigualdade reduz a taxa média anual de 
crescimento do PIB per capita no período seguinte a este). Terceiro, o efeito desfasado 
tende a ser quantitativamente mais importante, pelo que o efeito total ou de longo prazo 
da desigualdade no crescimento económico é tendencialmente negativo. Estes 
resultados são robustos nos vários testes de sensibilidade levados a cabo. 
 
 
3.1.2. Outros estudos 
 
A literatura empírica acerca da relação reduzida desigualdade/crescimento 
também inclui outros estudos mais recentes, que se distinguem dos apresentados na 
subsecção anterior pelo âmbito empírico (Hasanov e Izraeli, 2011), conceitos de 
desigualdade (Marrero e Rodríguez, 2013) e metodologia (Shin, 2012; Bandyopadhyay 
                                                        
15 Os autores desenvolvem também um modelo teórico subjacente à relação desigualdade/crescimento, 
com a inclusão de um lag temporal para a desigualdade. As conclusões apontam para um efeito positivo 
de curto prazo e um efeito negativo de longo prazo da desigualdade sobre o crescimento económico, 
sendo este último efeito mais pronunciado.  
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e Tang, 2011). Estes trabalhos continuam, por seu turno, a evidenciar resultados 
ambíguos.  
Hasanov e Izraeli (2011), usando dados dos Estados Unidos e um deflator do 
custo de vida apropriado (tendo em conta as diferenças de preços nos vários estados 
norte-americanos) referentes às décadas entre 1960 e 2000, concluem que o impacto da 
desigualdade no crescimento é não linear. Partindo de várias estimações econométricas 
alternativas, com recurso designadamente a OLS, Efeitos Fixos e MGM, os autores 
encontram evidência estatística que aponta para a rejeição da linearidade na relação 
desigualdade/ crescimento. As três formas de não linearidade consideradas ‒ o quadrado 
do coeficiente de Gini, a interação entre o coeficiente de Gini e o rendimento e a 
variação do coeficiente de Gini ‒ são estatisticamente significativas. O efeito do 
quadrado do coeficiente de Gini no crescimento é negativo (efeito em U invertido) e o 
efeito da interação entre o coeficiente de Gini e o rendimento é positivo, como Chen 
(2003) e Barro (2000) encontraram, respetivamente. Finalmente, com recurso a um 
modelo combinado, os resultados em Hasanov e Izraeli (2011) sugerem que um nível de 
desigualdade estável poderá ser positivo para o crescimento; aumentos e/ou diminuições 
fortes dos níveis de desigualdade poderão contribuir para uma redução substancial do 
crescimento. 
Marrero e Rodríguez (2013), por seu turno, sustentam que uma possível 
explicação para o resultado inconclusivo acerca do impacto da desigualdade no 
crescimento económico se deve ao facto da desigualdade do rendimento ser, atualmente, 
uma medida compósita da desigualdade de oportunidades e da desigualdade de 
resultados do esforço.
16
 Os autores avançam que os dois tipos de desigualdade afetam o 
crescimento em sentidos opostos. Por conseguinte, o efeito da desigualdade total no 
crescimento depende da componente da desigualdade que é dominante. Usando dados 
de 26 estados norte-americanos das décadas de 1970, 1980 e 1990, e através do MGM 
em sistema, os autores encontram um resultado robusto da relação negativa entre 
                                                        
16
 Segundo os autores, a desigualdade de oportunidades refere-se à desigualdade resultante das 
circunstâncias e que envolve as condições iniciais dos indivíduos, para além do âmbito da 
responsabilidade individual (tais como a raça e o background socioeconómico). Por seu turno, a 
desigualdade de resultados do esforço define a desigualdade do rendimento determinada pelas escolhas de 
responsabilidade pessoal e encontra-se relacionada com as variáveis de controlo individual (por exemplo, 
o número de horas trabalhadas ou as escolhas ocupacionais). Grosso modo, a desigualdade total pode, 
então, ser vista como uma combinação da heterogeneidade das circunstâncias e do diferente esforço 
exercido pelos indivíduos.  
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desigualdade de oportunidades e crescimento, mas não da relação positiva entre 
desigualdade de resultados do esforço e crescimento. 
Em contraste com a desigualdade de oportunidades (relacionada atrás com a 
literatura respeitante à existência de imperfeições do mercado do crédito), a 
desigualdade nos resultados do esforço pode ter um papel positivo no crescimento 
económico, dado que a existência de retornos distintos para o esforço incentiva os 
indivíduos a investir em educação e a exercer esforço, estimulando, por essa via, o 
crescimento. A desigualdade do rendimento entre indivíduos que exercem esforços 
diferentes reflete a recompensa de esforço desigual e/ou talento desigual, o que constitui 
um incentivo ao investimento em capital humano, ao trabalho e à poupança (Mirrlees, 
1971, cfr. Marrero e Rodríguez, 2013). 
Uma outra metodologia, baseada em modelação e simulação, também tem sido 
utilizada nos estudos que se debruçam na análise da relação entre desigualdade e 
crescimento.  
Por exemplo, Shin (2012), baseando-se num modelo de crescimento ótimo 
estocástico, conclui, tal como Barro (2000), que o efeito da desigualdade no 
crescimento é diferente consoante o nível de desenvolvimento do país em causa. Num 
estado inicial de desenvolvimento, um nível de desigualdade maior traduz-se num 
crescimento mais lento da economia; perto do estado estacionário, um nível de 
desigualdade mais alto acelera o seu ritmo de crescimento. Através de simulações, o 
autor conclui também que: i) perto do estado estacionário, o nível de desigualdade numa 
economia pode ser reduzido através da aplicação de um imposto sobre o rendimento 
muito alto, mas não num estádio inicial de desenvolvimento e ii) num estádio inicial de 
desenvolvimento, é possível atingir os dois objetivos de política ‒ nível de desigualdade 
mais baixo e crescimento da economia ‒ com uma taxa de imposto sobre o rendimento 
baixa. No entanto, os dois objetivos não são, simultaneamente, atingíveis perto do 
estado estacionário. 
Bandyopadhyay e Tang (2011), por seu lado, estendendo o modelo geral de 
equilíbrio dinâmico proposto por Bénabou (2002) com capital físico e capital humano, 
exploram dinâmicas económicas subjacentes à ligação desigualdade/crescimento, 
calibrando o modelo com dados da Nova Zelândia. Os autores consideram dois choques 
distintos − um choque de imigração e um choque de redistribuição (isto é, um choque 
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de política fiscal) ‒ e concluem que estes contribuem diferentemente para o impacto da 
desigualdade sobre o crescimento.  
Alterações das políticas de imigração que resultem num aumento da 
variabilidade das skills dos trabalhadores conduzem a uma ligação negativa 
desigualdade/crescimento. Neste cenário, uma maior heterogeneidade na distribuição do 
capital humano aumenta a heterogeneidade do conhecimento disponível nas diferentes 
unidades de produção que operam na economia. A ausência de mercado do crédito 
conjuntamente com a convexidade da função de produção, sujeita a rendimentos 
decrescentes para ambos os inputs, capital físico e capital humano, levam a que um 
aumento da desigualdade se traduza num crescimento mais lento da economia. A um 
aumento da dispersão salarial corresponde, subsequentemente, uma diminuição da 
eficiência da economia.  
Por seu lado, um choque de política fiscal que se consubstancie num aumento da 
progressividade dos impostos poderá contribuir positivamente para a ligação 
desigualdade/crescimento. Bandyopadhyay e Tang (2011) demonstram analiticamente 
que uma maior progressividade reduz a desigualdade do rendimento da economia em 
steady state. Em simultâneo, o aumento da progressividade tem efeitos distintos na taxa 
de crescimento da economia e o impacto final dependerá de qual dos efeitos dominar. 
Por um lado, o aumento da progressividade resulta no aumento da produtividade 
macroeconómica através da redução dos diferenciais de produtividade entre indivíduos. 
Por outro lado, em sentido oposto, o aumento da progressividade cria desincentivos ao 
trabalho, à poupança e ao investimento em capital humano, o que retarda o crescimento 
do produto. O efeito macroeconómico de aumento da produtividade dominará os 
desincentivos microeconómicos associados ao aumento da progressividade, se e só se, 
esta não exceder um determinado limiar crítico. Refira-se que a simulação de um 
choque de redistribuição aponta para um impacto ambíguo das políticas redistributivas 
na relação desigualdade/crescimento.  
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3.1.3. Conclusões e considerações finais 
 
Os resultados empíricos da relação desigualdade/crescimento na forma reduzida 
detalhados nas subsecções 3.1.1 e 3.1.2. são, à primeira vista, controversos, uma vez 
que apontam para conclusões distintas e contraditórias. Não obstante, cumpre destacar 
que, dependendo da amostra considerada, do nível de desenvolvimento dos países, da 
medida de desigualdade utilizada como variável explicativa e dos método e técnica de 
estimação econométrica usados no estudo empírico, os resultados conduzem a 
diferentes conclusões (Neves e Silva, 2014). Sendo este um argumento justificativo das 
diferenças, é também um indício de fraca robustez na relação desigualdade/crescimento, 
importando aferir a importância relativa dos mecanismos envolvidos e, eventualmente, 
o estudo de outros.  
Em suma, a partir dos estudos apresentados, podemos avançar três conclusões 
importantes: 
i) os resultados são sensíveis e diversos em face da estrutura dos dados; 
ii) o efeito da desigualdade no crescimento económico depende de vários 
fatores: nível de desenvolvimento, nível inicial da desigualdade, forma da distribuição 
do rendimento e o horizonte temporal;   
iii) a relação entre desigualdade e crescimento admite a existência de não 
linearidades 
 
A primeira conclusão refere-se à sensibilidade e diversidade dos resultados em 
face da estrutura dos dados. Os estudos cross-section encontram uma relação negativa 
entre desigualdade e crescimento (Alesina e Rodrik, 1994; Persson e Tabellini, 1994; 
Perotti, 1996). Ao invés, os estudos em painel encontram resultados mais diversos: 
relação negativa (Castelló, 2010; Malinen, 2013), relação positiva (Li e Zou, 1998; 
Forbes, 2000) e relação insignificante (Barro, 2000).   
Uma possível explicação para estas diferenças significativas relaciona-se com a 
diversidade de estimadores que são empregues na análise empírica. Os estudos cross-
section usam essencialmente o estimador OLS. Por seu turno, os estudos em painel 
recorrem a uma grande variedade de estimadores, que, dadas as suas diferenças de 
pressupostos e construção, produzem resultados diferentes. Estes últimos trabalhos 
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usam: Efeitos Fixos e Efeitos Aleatórios (por Li e Zou, 1998), MGM de Arellano e 
Bond (1991) (por Forbes, 2000), 3SLS com um estimador de efeitos aleatórios (por 
Barro, 2000), MGM em sistema de Arellano e Bover (1995) e Blundell e Bond (1998) 
(por Castelló, 2010) e MGM de Arellano e Bover (1995) (por Malinen, 2013).  
 
A segunda conclusão prende-se com o facto de que a desigualdade pode afetar 
em diferente sentido o crescimento económico, dependendo, por exemplo, do nível de 
desenvolvimento (Barro, 2000), do nível inicial da desigualdade (Chen, 2003), da forma 
da distribuição do rendimento (Voitchovsky, 2005) e do horizonte temporal (Halter et 
al., 2014).   
O nível de desenvolvimento é um fator particularmente relevante, visto que a 
relação desigualdade/crescimento difere de acordo com o nível de desenvolvimento do 
país. Nalguns estudos mencionados, designadamente em Perotti (1996), Barro (2000) e 
Castelló (2010), esta questão é analisada. Barro (2000) e Castelló (2010) mostram que o 
impacto da desigualdade no crescimento económico é negativo nos países em 
desenvolvimento e insignificante ou mesmo positivo nos países desenvolvidos. Perotti 
(1996), contudo, encontra um efeito negativo da desigualdade nos países ricos e um 
efeito insignificante nos países pobres.  
Os mecanismos de transmissão que ligam a desigualdade ao crescimento 
económico operam diferentemente consoante o nível de desenvolvimento dos países, o 
que fornece certamente algumas pistas na interpretação deste resultado. Mais 
especificamente, alguns mecanismos associados ao canal das imperfeições do mercado 
do crédito, o canal da instabilidade sociopolítica e o canal da decisão conjunta 
educação/fertilidade avançam uma relação negativa entre desigualdade e crescimento e 
serão mais fortes nos países em desenvolvimento. Barro (2000) sugere que, nos países 
pobres, os mercados de crédito são imperfeitos e menos desenvolvidos e, por 
conseguinte, as restrições ao crédito são mais severas comparativamente com os países 
ricos. A agitação social e a instabilidade política também serão pronunciadas nestes 
países e as taxas de fertilidade mais altas. Marrero e Rodríguez (2013) destacam que as 
diferenças de oportunidades são mais importantes nos países menos desenvolvidos. Por 
outro lado, nos países ricos, serão mais relevantes os aspetos da desigualdade 
promotores do crescimento, tais como a poupança e os incentivos (Barro, 2000; Marrero 
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e Rodríguez, 2013), o que justificará o efeito insignificante ou positivo da desigualdade 
no crescimento económico.   
Adicionalmente, Halter et al. (2014) sugerem que os mecanismos associados ao 
investimento em larga escala (projetos de investimento de retorno elevado e risco 
elevado) e à composição da procura poderão assumir uma relevância diferente 
consoante o nível de desenvolvimento dos países. O primeiro mecanismo poderá 
assumir maior relevância nos países de rendimento baixo, porquanto, como já 
mencionado, as restrições ao endividamento nestas economias serão mais severas. O 
segundo mecanismo, por seu turno, poderá assumir maior relevância nos países de 
rendimento elevado, dado que nestes países o investimento em investigação e 
desenvolvimento se assume como mais importante.  
O horizonte temporal também é um fator relevante no sentido da relação 
desigualdade/crescimento. Halter et al. (2014) destacam a importância da dimensão 
temporal na transmissão dos mecanismos subjacentes. Os autores sustentam que os 
efeitos positivos da desigualdade no crescimento se encontram relacionados com 
mecanismos puramente económicos e, por conseguinte, é possível que se manifestem 
mais rapidamente e no curto prazo. Em oposição, os efeitos negativos, dada a sua 
natureza, necessitam de mais tempo para se materializar, isto é, operam desfasadamente. 
Estes efeitos encontram-se habitualmente associados a alterações na realização de 
investimento em educação por parte da população (Galor e Zeira, 1993); ao processo 
político (Alesina e Rodrik, 1994); a alteração das instituições (Acemoglu et al., 2011) e 
ao crescimento de movimentos sociopolíticos (Bénabou, 1996), entre outros. Tal 
explica-se porque: i) eventuais alterações da desigualdade que ocorram numa 
determinada sociedade não produzem um efeito imediato (é necessário tempo para que 
as mudanças nas preferências políticas sejam refletidas na legislação; além disso, 
mesmo com um novo governo, as alterações da legislação fiscal ou a mudança da 
burocracia demoram tempo); ii) se a desigualdade afetar negativamente o investimento 
em educação, os efeitos poderão ser só sentidos num intervalo de uma geração; iii) 
poderá ser exigido um horizonte temporal longo antes que o descontentamento 
associado a níveis de desigualdade mais elevados se traduza na formação de 
movimentos sociais que ameacem a estabilidade política e/ou prejudiquem a segurança 
dos direitos de propriedade.  
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A terceira conclusão aponta para a existência de não linearidades na relação 
desigualdade/crescimento, o que poderá explicar parte da controvérsia existente na 
literatura acerca do impacto da desigualdade do rendimento na dinâmica do crescimento 
económico. Alesina e Rodrik (1994), Persson e Tabellini (1994), Li e Zou (1998) e 
Forbes (2000), não obstante terem encontrado resultados diferentes no que respeita ao 
sentido da relação entre desigualdade e crescimento (negativa, nos dois primeiros 
estudos; positiva, nos restantes) concluem pela existência de linearidade na mesma. Em 
oposição, Barro (2000), Chen (2003), Banerjee e Duflo (2003) e Malinen (2013) 
sugerem a existência de não linearidades. Em Barro (2000) e Malinen (2013), o sinal da 
relação é determinado, respetivamente, pelo nível de desenvolvimento e de rendimento 
dos países. Em Chen (2003), o fator que o influencia é o nível inicial de desigualdade. 
Banerjee e Duflo (2003), por seu lado, mostram que o crescimento económico é função 
em U invertido de alterações líquidas da desigualdade.  
 
O horizonte temporal implícito nos estudos cross-section é diferente do 
considerado pelos estudos em painel. Enquanto o primeiro tipo de estudos analisa a 
relação desigualdade/crescimento no longo prazo (nível inicial de desigualdade e taxa 
de crescimento média anual do PIB per capita para um período de 20/30 anos), o 
segundo tipo de estudos fá-lo no curto/médio prazo (períodos de 5 anos). Halter et al. 
(2014) enfatizam que determinados mecanismos operam com um desfasamento 
temporal. Davis e Hopkins (2011), por seu turno, sustentam que os investimentos em 
capital humano exigem um período longo de gestação e geram retornos significativos 
que não são captados tomando períodos temporais de análise de 5 anos. Da mesma 
forma, na presença de rigidezes fortes no sistema político, o impacto de alterações da 
desigualdade na orientação das políticas governamentais, na linha dos argumentos de 
economia política de Alesina e Rodrik (1994) e Persson e Tabellini (1994), não será 
captado num dado período de 5 anos. Os estudos que usam dados em painel e 
consideram períodos de crescimento de 5 anos não permitem captar os efeitos de 
determinados fatores no crescimento económico, na presença de um dado nível de 
desigualdade. Por conseguinte, as estimações levadas a cabo com dados em painel não 
serão elucidativas acerca da relação entre a desigualdade e o crescimento de longo 
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prazo. Não obstante, julgamos ser possível harmonizar alguns dos resultados da 
literatura empírica e avançar que:  
i) o uso de dados em painel e a assunção de períodos temporais de análise de 5 
anos permite captar os efeitos de curto e médio prazo, teoricamente relacionados com 
mecanismos puramente económicos e, consequentemente, com um impacto positivo no 
crescimento (Halter et al., 2014). Por exemplo, os estudos de Li e Zou (1998) e Forbes 
(2000), com recurso a dados em painel e períodos de 5 anos, encontram uma relação 
desigualdade/crescimento positiva;  
ii) o uso de dados seccionais e as análises cross-country efetuadas, com períodos 
temporais de 20-30 anos, permite captar os efeitos de longo prazo, teoricamente 
relacionados com mecanismos que sugerem efeitos negativos da desigualdade no 
crescimento (Halter et al., 2014). Por exemplo, os estudos de Alesina e Rodrik (1994) e 
Persson e Tabellini (1994), análises cross-country de 25 anos, encontram uma relação 
desigualdade/crescimento negativa.  
A existência de um mismatch entre a literatura teórica e a literatura empírica, a 
que Davis e Hopkins (2011) fazem referência, é, em nossa opinião, e em certa medida, 
ultrapassada por Halter et al. (2014), que, ao considerar no seu estudo em painel 
períodos temporais de 5 e 10 anos (permitindo detetar efeitos de curto/médio e longo 
prazo), encontram o resultado de que o impacto da desigualdade no crescimento 
económico é positivo no curto prazo e negativo no longo prazo, o que confirma 
empiricamente as hipóteses teóricas avançadas pelos autores.  
 
 
O Quadro 3.1, abaixo, apresenta os resultados dos estudos empíricos que 
incidem sobre a relação na forma reduzida entre a desigualdade de rendimentos e o 
crescimento. 
O quadro foi construído tendo em conta as sumarizações dos resultados da 
literatura empírica efetuadas por Shin (2012) e Neves e Silva (2014). A estas, 
acrescentamos as conclusões mais recentes dos estudos de Malinen (2013) e Halter et 
al. (2014).   
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Quadro 3.1: Estudos empíricos da relação entre desigualdade e 
crescimento na forma reduzida 
Impacto da desigualdade do 
rendimento no crescimento 
económico 
 
Autores 
Negativo Murphy et al. (1989); Perotti (1993); Alesina e Rodrik 
(1994); Persson e Tabellini (1994); Clarke (2005); Perotti 
(1996); Alesina e Perotti (1996); Acemoglu (1997); 
Birsdall e Londoño (1997); Deininger e Squire (1998); 
Castelló e Doménech (2002); Helpman (2004); Knowles 
(2005); Tachibinaki (2005); Sukiassyan (2007); Castelló 
(2010); Chambers e Krause (2010); Khalifa e El Hag 
(2010); Herzer e Vollmer (2012); Malinen (2013) 
Negativo nos países ricos e 
insignificante nos países pobres 
Perotti (1996) 
Negativo nos países de 
rendimento baixo 
Knowles (2005); Khalifa e El Hag (2010) 
Negativo para países em 
desenvolvimento 
Chambers e Krause (2010) 
Negativo para países em 
desenvolvimento e países 
desenvolvidos 
Herzer e Vollmer (2012) 
Positivo Okun (1975); Bourguignon (1990); Bénabou (1996); Li e 
Zou (1998); Aghion e Howitt (1998) 
Positivo nos países ricos Bengoa e Robles (2005) 
Positivo nos países de 
rendimento intermédio e 
elevado 
Forbes (2000) 
Positivo nos países ricos e 
negativo nos países pobres 
Barro (2000); Castelló (2010) 
Positivo no curto prazo e 
negativo no longo prazo 
Halter et al. (2014)  
U invertido Chen (2003) 
U invertido em países da 
América Latina 
Bengoa e Robles (2005) 
Não único ou inconclusivo Amos (1988); Barro (2000); Banerjee e Duflo (2003); 
Weil (2005); Shin et al. (2009) 
Insignificante nos países de 
rendimento intermédio e 
elevado 
Knowles (2005) 
Insignificante nos países de 
rendimento elevado 
Khalifa e El Hag (2010) 
Insignificante nos países 
desenvolvidos 
Chambers e Krause (2010); Voitchovsky (2005) 
 
 
 
 
 
 
42 
 
3.2. Literatura empírica dos canais de transmissão 
 
Após a análise empírica da relação desigualdade/crescimento na forma reduzida, 
alguns estudos tentam estimar o modo como os mecanismos de transmissão que ligam a 
desigualdade e o crescimento operam. Neste âmbito, Perotti (1996) sustenta que, se os 
investigadores pretendem encontrar um quadro mais completo acerca do modo como se 
opera a ligação entre desigualdade e crescimento económico, é necessária uma 
avaliação específica dos canais de transmissão. Tal explica-se pelo facto da relação na 
forma reduzida, pela sua natureza, não captar os mecanismos subjacentes. A referida 
avaliação requer testar empiricamente os modelos estruturais examinados na secção 2.2. 
e as suas equações chave. Esta perspetiva é, assim, teoricamente mais fundamentada do 
que a estimação da relação na forma reduzida.  
Nesta secção, serão objeto de análise os principais estudos empíricos que 
procuram testar a validade de cada um dos cinco primeiros canais de transmissão 
identificados anteriormente.  
 
i) O canal das imperfeições do mercado do crédito 
 
Perotti (1996) é o primeiro autor a testar a validade do canal das imperfeições do 
mercado do crédito. Este canal é investigado considerando a sua ação através do 
investimento em educação em associação com as decisões endógenas de fertilidade. 
Usando dados da escolaridade secundária masculina e feminina e taxa de fertilidade de 
62 países, o autor conclui que a desigualdade influencia positivamente a taxa de 
fertilidade (e, por conseguinte, negativamente o capital humano) e esta, por seu turno, 
têm um impacto negativo no crescimento económico. 
Paralelamente, Perotti (1996), a fim de testar este canal usando variáveis que 
medem especificamente o grau de imperfeições do mercado do crédito e como se 
encontram associadas com a desigualdade e o investimento em capital físico e capital 
humano, faz interagir o the loan-to-value ratio for home mortgages e o peso do crédito 
doméstico no produto com a variável da distribuição do rendimento. O autor obtém 
resultados inconclusivos, dado que estas variáveis são insignificantes. No entanto, 
afirma que esta é uma forma insatisfatória de testar o canal das imperfeições do 
43 
 
mercado do crédito, uma vez que as variáveis usadas são uma aproximação muito 
redutora do conceito de restrições ao endividamento. 
Por outro lado, Deininger e Squire (1998) testam o impacto das imperfeições do 
mercado do crédito através dos efeitos que as restrições ao endividamento exercem 
sobre o investimento em capital físico e capital humano. Através do uso de proxies do 
capital humano e capital físico e procurando determinar o impacto da desigualdade 
nessas variáveis, os autores confirmam a sua hipótese: a desigualdade prejudica 
fortemente o investimento em capital humano, mas tem um impacto insignificante no 
investimento em capital físico. Assim, Deininger e Squire (1998) concluem que a 
escolaridade é o principal canal através do qual a desigualdade afeta o crescimento 
económico.
17
  
 
ii) O canal da política orçamental 
 
A “visão tradicional” do canal da política orçamental encontra-se explicitamente 
testada por Persson e Tabellini (1994). Os autores, com recurso a dados seccionais para 
43 países, examinam o efeito da desigualdade do rendimento no crescimento 
económico, concluindo que este efeito é negativo e estatisticamente significativo e só se 
encontra presente em democracias. Seguidamente, os autores, usando dados de 13 
países da OCDE, testam os dois canais específicos identificados na teoria: o efeito da 
desigualdade na redistribuição (medida através do peso das transferências no produto) e 
o efeito da redistribuição no crescimento. Persson e Tabellini (1994) concluem que 
estes efeitos, embora os sinais de coeficientes sejam os esperados, não são 
estatisticamente significativos.  
Perotti (1996), por seu lado, encontra um resultado semelhante. Com recurso a 
duas regressões e dados de 49 países, o autor testa cada um dos mecanismos associados 
a esta abordagem. O mecanismo político é testado considerando uma variável da 
política orçamental (a taxa marginal de imposto média entre 1970 e 1985) como 
dependendo da distribuição do rendimento e de outras variáveis. Por seu turno, o 
                                                        
17
 Deininger e Squire (1998) avançam a hipótese de que os mutuários aceitam mais facilmente o capital 
físico como colateral de um empréstimo do que um fluxo futuro de rendimentos associados com a 
aquisição de capital humano. Assim, os efeitos esperados da desigualdade inicial transmitidos através dos 
mercados de crédito são mais relevantes no que concerne ao investimento em educação ao invés do que 
sucede com o investimento em capital físico.  
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mecanismo económico é testado exprimindo a taxa de crescimento do produto como 
função da variável da política orçamental e de outros regressores. Uma vez que a 
tributação tem um impacto positivo e altamente significativo no crescimento, e não 
negativo, como previsto pelo mecanismo económico, Perotti (1996) não encontra 
suporte para este canal (o mecanismo económico é rejeitado pelos dados). Estes 
resultados não são sensíveis ao uso de outras variáveis de política orçamental.  
A literatura empírica apresentada supra não corrobora a “visão tradicional” do 
canal da política orçamental, visto que a validade do mecanismo económico (a 
tributação e a redistribuição têm um impacto negativo no crescimento de longo prazo) é 
rejeitada.  
Alguns estudos recentes, em oposição do que é avançado pelo mecanismo 
político, mostram que, em sociedades mais desiguais, o nível de redistribuição é menor, 
e não maior, o que permite suportar a “nova visão” da abordagem da política 
orçamental. De Mello e Tiongson (2006), por exemplo, usando dados seccionais de 
países desenvolvidos e em desenvolvimento, estimam o efeito da desigualdade do 
rendimento na redistribuição (medida através da despesa em segurança social e das 
transferências do Estado, ambas em percentagem do PIB). Os autores, em primeiro 
lugar, estimam regressões lineares e encontram uma relação negativa entre desigualdade 
e redistribuição. Em segundo lugar, de modo a captar uma eventual presença de não 
linearidades, exprimem a variável que mede a redistribuição como uma função 
quadrática da desigualdade do rendimento e encontram uma relação significativa em U 
entre ambas as variáveis, o que confirma a hipótese de Bénabou (2000). Estes 
resultados encontrados são robustos nos testes de sensibilidade levados a cabo. Não 
obstante, este estudo, porque não examina o impacto da redistribuição no crescimento 
económico, não permite derivar uma conclusão acerca da relação entre a desigualdade e 
o crescimento.  
Por último, Woo (2011) encontra uma evidência forte de suporte do mecanismo 
da volatilidade da política orçamental. Usando dados cross-country de 93 países durante 
o período 1960-2000, o autor mostra que a desigualdade inicial tem um impacto 
positivo e significativo na volatilidade e prociclicidade orçamental (mesmo controlando 
para medidas de restrições institucionais ou variáveis políticas). Assim, em sociedades 
mais desiguais, o uso de políticas orçamentais discricionárias e pró-cíclicas é mais 
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agressivo, e este fator é que é prejudicial ao crescimento, e não um maior nível de 
redistribuição como avançado pela “visão tradicional”.  
 
iii) O canal da instabilidade sociopolítica 
 
Para além de testar os dois canais acima, Perotti (1996) testa igualmente a 
validade do canal da instabilidade sociopolítica. No seu artigo, o autor estima duas 
equações, usando dados seccionais de países desenvolvidos e países em vias de 
desenvolvimento (num total de 64 observações). Uma das equações testa a hipótese da 
desigualdade do rendimento aumentar a instabilidade sociopolítica, e a outra testa a 
hipótese da instabilidade sociopolítica reduzir o crescimento económico. Na primeira 
equação, um índice de instabilidade sociopolítica (que agrega quatro proxies da agitação 
social, designadamente assassinatos políticos, mortes violentas, golpes de Estado bem 
sucedidos e golpes de Estado mal sucedidos) é função da distribuição do rendimento e 
de outras variáveis. Na segunda equação, a taxa de crescimento média anual do PIB per 
capita entre 1960 e 1985 exprime-se como função do índice de instabilidade 
sociopolítica inicial bem como de outras variáveis. As duas hipóteses são corroboradas 
a um nível de significância de 5%, sendo estes resultados robustos nos testes de 
sensibilidade efetuados.  
Complementando o estudo anterior, Svensson (1998) e Keefer e Knack (2002) 
exploram mais detalhadamente o papel da qualidade dos direitos de propriedade 
(definida como a capacidade das instituições legais em definir, fazer cumprir e proteger 
estes direitos) enquanto mecanismo através do qual a instabilidade sociopolítica afeta 
negativamente o investimento e o crescimento económico. Usando dados seccionais, os 
autores encontram uma ligação negativa entre estas duas variáveis que opera através da 
do referido mecanismo. Mais especificamente, a instabilidade política (definida como a 
probabilidade de uma mudança iminente de Governo) e a polarização social (medida 
através de um índice da desigualdade do rendimento ou através de um indicador de 
insatisfação social e violência política) têm um efeito significativamente negativo na 
qualidade dos direitos de propriedade. Esta variável tem, por seu turno, uma influência 
positiva muito significativa no investimento e crescimento económico.  
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iv) O canal da poupança 
 
A validação do canal da poupança tem sido objeto de muito pouca atenção por 
parte da evidência empírica. Tal justifica-se, eventualmente, porque, nas últimas 
décadas, a literatura teórica tem colocado um interesse limitado na análise desta ligação. 
Não obstante, Barro (2000) testa este canal através da verificação da relação entre a 
desigualdade do rendimento e a taxa de investimento (ainda que não detalhadamente). O 
autor conclui que a relação é estatisticamente insignificante (quando a desigualdade do 
rendimento é medida pelo coeficiente de Gini). Este resultado significa que não existe 
evidência estatística de que a taxa de poupança agregada, que determina a taxa de 
investimento, dependa positivamente do nível da desigualdade na repartição do 
rendimento. Esta relação é válida independentemente do nível de desenvolvimento dos 
países.   
Adicionalmente, Chambers e Krause (2010) e Khalifa e El Hag (2010) testam 
explicitamente a hipótese de Galor e Moav (2004), cfr. Bandyopadhyay e Tang (2011), 
de que o impacto da desigualdade no crescimento económico difere ao longo do 
processo de desenvolvimento dos países. Através da utilização de métodos semi-
paramétricos e usando dados em painel de 54 países desenvolvidos e em 
desenvolvimento, Chambers e Krause (2010) investigam como a acumulação de capital 
físico e capital humano, que se processa durante o processo de desenvolvimento dos 
países, afeta a relação desigualdade/crescimento. Os autores concluem que: i) em países 
com um nível de escolarização baixo/médio, um aumento do stock de capital físico 
exacerba o efeito negativo da desigualdade no crescimento e ii) nos países com um 
nível de educação agregado mais elevado, um aumento do stock de capital físico traduz-
se numa atenuação do efeito negativo, podendo mesmo tornar-se insignificante.
18
 
Khalifa e El Hag (2010), por seu lado, usando uma técnica de estimação com threshold 
para um conjunto de 70 países entre 1970 e 1999, encontram um valor threshold 
significativo para o rendimento per capita, e que a relação desigualdade/crescimento é 
negativamente significativa abaixo deste valor e positiva acima, mas não 
                                                        
18
 Chambers e Krause (2010) interpretam estes resultados sustentando que, em países com um nível de 
capital humano baixo/médio, as restrições ao endividamento são significativas, pelo que o canal das 
imperfeições do mercado do crédito assume um papel relevante. Por seu turno, nos países com um maior 
nível de educação agregado, as restrições ao crédito não são tão fortes e, como consequência, o efeito 
negativo da desigualdade no crescimento tende a ser pequeno. 
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estatisticamente significativa. Estes resultados corroboram as ideias chave de Galor e 
Moav (2004), cfr. Bandyopadhyay e Tang (2011).  
 
v) O canal da decisão conjunta educação/fertilidade 
 
Os resultados empíricos suportam fortemente a hipótese de que a desigualdade 
afeta negativamente o crescimento económico via aumento da taxa de fertilidade e 
decréscimo do investimento em capital humano. Tal como mencionado acima, Perotti 
(1996) examina as interações entre a fertilidade e o investimento em educação e a 
interdependência de ambas as variáveis no quadro da relação desigualdade/crescimento. 
O autor conclui por um impacto negativo e significativo da taxa de fertilidade na 
percentagem da população feminina com escolaridade secundária. Adicionalmente, 
mostra que um nível de desigualdade elevado conduz a uma taxa de fertilidade mais alta 
e, por conseguinte, a um menor investimento agregado em capital humano, o que afeta 
negativamente o crescimento económico.  
Autores como Galor e Zang (1997) e De la Croix e Doepke (2003) encontram 
resultados semelhantes. Galor e Zang (1997) mostram que a dimensão média das 
famílias e a distribuição do rendimento são determinantes importantes do crescimento 
económico e do PIB per capita e que o efeito combinado destes dois elementos é mais 
forte do que os efeitos separados. Mais especificamente, quanto mais alargadas forem as 
famílias, para uma dada distribuição do rendimento, e quanto mais igualitária for a 
distribuição do rendimento, para uma dada dimensão da família, maior a taxa de 
crescimento económico e maior o nível de produto per capita em steady-state. Por seu 
turno, De la Croix e Doepke (2003) concluem também que níveis elevados de 
desigualdade e de taxas de fertilidade são prejudiciais ao crescimento e que as taxas de 
fertilidade diferenciais afetam a relação empírica entre desigualdade e crescimento 
económico. 
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4. Efeitos da desigualdade no crescimento: uma análise cross-
section para países da OCDE 
 
 
4.1. Metodologia e Dados 
 
A relação, na forma reduzida, entre desigualdade e crescimento, bem como os 
canais de transmissão que operam entre a desigualdade e o crescimento económico 
foram, do ponto de vista empírico, pioneiramente testados utilizando uma estrutura de 
dados seccionais.  
Este capítulo tem como objetivo examinar o impacto da desigualdade no 
crescimento económico (relação na forma reduzida) e também avaliar alguns canais 
através dos quais a desigualdade do rendimento afeta a dinâmica do crescimento 
económico, com recurso a uma metodologia que usa dados cross-section. Esta análise é 
particularmente inovadora porque é aplicada a países desenvolvidos, cobrindo o período 
1990-2012. Em particular, os canais de transmissão analisados são: i) o canal da 
poupança, ii) o canal da política orçamental e iii) o canal do capital humano. De entre os 
canais de transmissão identificados e detalhados na revisão de literatura teórica, 
admitimos a priori que estes são aqueles que terão maior importância em países 
desenvolvidos.  
A amostra é constituída por países da OCDE de rendimento elevado, num total 
de 20 economias selecionadas de entre as consideradas como desenvolvidas, segundo 
classificação do Banco Mundial em 2007 (tabela A2, pp. 319, Castelló, 2010): 
Austrália, Bélgica, Canadá, Dinamarca, Finlândia, França, Alemanha, Grécia, Irlanda, 
Itália, Japão, Coreia do Sul, Países Baixos, Nova Zelândia, Noruega, Portugal, Espanha, 
Suécia, Reino Unido e Estados Unidos. O Luxemburgo encontra-se excluído da 
amostra, uma vez que parte significativa da força de trabalho é migrante e, 
consequentemente, a inclusão da desigualdade do rendimento como variável explicativa 
do crescimento económico não capta consistentemente o efeito da primeira sobre este. 
Áustria, Israel, Suíça e Islândia foram também excluídos da amostra, mas porque os 
coeficientes de Gini respeitantes ao ano base de análise (1990, ou próximo) não são 
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considerados dados de boa qualidade (três primeiros países) ou não estão disponíveis 
(Islândia). 
A variável explicativa do crescimento económico relevante para a nossa análise 
é a desigualdade na distribuição do rendimento. Genericamente, usamos como 
referência o coeficiente de Gini (GINI) de Deininger e Squire (1996). Na análise dos 
canais da política orçamental e do capital humano, consideramos uma medida adicional 
para avaliar a distribuição do rendimento: o share do terceiro quintil (SHARE3Q), 
também incluída nessa base de dados. Na base de dados de Deininger e Squire (1996), a 
desigualdade é medida através da distribuição do rendimento bruto, da distribuição do 
rendimento líquido ou da despesa, e também pode ser per capita ou por família. Quando 
os dados da distribuição do rendimento são baseados na despesa, adiciona-se 6,6 
pontos, correção habitualmente efetuada na literatura e sugerida por Deininger e Squire 
(1996). 
Estas medidas da distribuição do rendimento dizem respeito ao ano de 1990 (ou 
a um ano o mais próximo possível de 1990) e são selecionadas de dados considerados 
de boa qualidade (accept), preferencialmente da distribuição do rendimento e em que a 
unidade de referência é a família. Os dados accept satisfazem três critérios mínimos de 
qualidade: os dados são baseados em inquéritos às famílias; existe uma cobertura das 
várias fontes de rendimento ou usos da despesa e são representativos da população a 
nível nacional. Ao utilizarmos apenas dados que verifiquem estas condições, 
pretendemos minimizar os problemas associados a potenciais erros de medida na 
distribuição do rendimento e que podem comprometer os resultados finais. 
Por forma a evitar o problema da causalidade inversa do crescimento económico 
sobre a distribuição do rendimento, a medida de distribuição do rendimento refere-se 
sempre ao ano base (início do período de 1990 ou de um ano próximo); 
consequentemente, o crescimento económico do período de análise considerado não 
influencia este. 
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4.2. Desigualdade e crescimento: relação na forma reduzida 
 
A desigualdade do rendimento é relativamente estável ao longo do tempo, isto é, 
não exibe grandes oscilações num dado país; não obstante, varia significativamente 
entre países.  
O objetivo da análise cross-section da relação desigualdade/crescimento na 
forma reduzida é determinar qual o impacto total do nível de desigualdade inicial do 
rendimento no crescimento de longo prazo. Assim, no nosso estudo, o crescimento 
económico é função da desigualdade inicial na distribuição do rendimento e de duas 
variáveis de controlo, igualmente medidas no início do período de análise: o (logaritmo 
do) nível do rendimento per capita (ln PIB) e o stock de capital humano (ETOTAL). 
Estas variáveis controlo são tipicamente usadas nas regressões de crescimento 
económico (ver, por exemplo, Barro, 1991, e Perotti, 1996). O nível do rendimento per 
capita pretende captar o conceito de convergência condicional. A variável de 
escolaridade escolhida é uma medida do nível inicial de capital humano. O 
investimento, uma vez que é uma variável endógena, não é incluído como regressor de 
acordo com a literatura teórica. De facto, os estudos pioneiros também não consideram 
o investimento como variável explicativa (cfr. Alesina e Rodrik, 1994, e Persson e 
Tabellini, 1994). 
Neste contexto, o modelo base é descrito pela seguinte equação: 
 
CRESCᵢ= ß₁ + ß₂ ln PIBᵢ + ß₃ ETOTALᵢ + ß₄ GINIᵢ + ᴜᵢ,   i=1,…,20  (4.1) 
em que:  
 
CRESCᵢ: taxa de crescimento média anual do PIB real per capita entre 1990 e 
2012 do país i; 
ln PIBᵢ: logaritmo neperiano do PIB real per capita em 1990 do país i; 
ETOTALᵢ: número médio de anos de escolaridade total da população com mais 
de 25 anos em 1990 do país i; 
GINIᵢ: coeficiente de Gini de Deininger e Squire (1996) em 1990 (ou do ano 
mais próximo) do país i; 
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ᴜᵢ: termo de perturbação aleatória do país i.19 
 
Comparativamente a outros estudos empíricos, cujas amostras são constituídas 
por um número alargado de observações, a amostra do nosso estudo é pequena. Tal 
coloca restrições relativamente ao número de variáveis de controlo a utilizar. O facto de 
a amostra cobrir exclusivamente países desenvolvidos e de estes evidenciarem um grau 
de homogeneidade elevado pode reduzir o enviesamento causado pela omissão de 
variáveis explicativas time-varying (Voitchovsky, 2005). Assim, a estimação da relação 
desigualdade/crescimento na forma reduzida omite, deliberadamente, um conjunto de 
variáveis de controlo que surgem habitualmente na literatura do crescimento económico 
(variáveis que afetam a dinâmica do crescimento e, simultaneamente, estão 
correlacionadas com a desigualdade do rendimento), assumindo-se que, relativamente a 
estes países, tais variáveis terão uma evolução idêntica. Adicionalmente, um número 
reduzido de variáveis explicativas garante também um maior número de graus de 
liberdade. 
 
No Quadro 4.1 apresentam-se os resultados da estimação base (regressão 1), 
formalizada, acima, na equação (4.1), e de três regressões adicionais com o objetivo de 
testar a robustez do resultado fundamental da estimação base, supondo a existência de 
uma relação linear entre desigualdade e crescimento económico. 
Em todas as regressões, a variável dependente é a taxa de crescimento do PIB 
real per capita entre 1990 e 2012 (CRESC) e as variáveis explicativas estão indicadas 
na primeira coluna do Quadro 4.1. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
                                                        
19
 Para uma descrição mais detalhada das variáveis, bem como das respetivas fontes e estatísticas, ver 
Anexo A. 
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Quadro 4.1: Desigualdade e crescimento – relação na forma reduzida 
 
 Regressão 1 Regressão 2 Regressão 3 Regressão 4 
Constante 0,320262*** 3,069975** 0,320449*** 3,250377** 
 (-4,55748) (2,390436) (4,296651) (2,749027) 
 
ln PIB -0,031062*** -0,589704** -0,031067*** -0,626951** 
 (-4,353958) (-2,23267) (-4,199799) (-2,585296) 
 
ln
2
 PIB  0,028377***  0,030273** 
  (2,083873)  (2,42606) 
 
ETOTAL 0,003185*** 0,002438** 0,003177*** 0,002536** 
 (3,718955) (2,337056) (3,522629) (2,305753) 
 
GINI -0,06684** -0,055397** -0,066903** -0,053485* 
 (-2,302851) (-2,162693) (-2,214001) (-1,934107) 
 
GINI*D10   -0,000227 0,004084 
   (-0,025906) (0,526722) 
N.º obs. 20 20 20 20 
  R
2
 0,681173 0,758446 0,681189 0,763321 
Estatística F 11,39463 11,7745 8,012444 9,030383 
Estatística F   
(p-value) 
0,000302 0,000158 0,001155 0,000523 
Notas: (1) D10 - dummy que assume o valor 1, caso o coeficiente de Gini diga respeito à distribuição do 
rendimento líquido. 
(2) Significância a 1% (***), 5% (**) e 10% (*). 
(3) Estatísticas t entre parêntesis (estimador consistente de White). 
 
A regressão 1 mostra que o coeficiente de Gini é negativo e estatisticamente 
significativo a 5% de nível de significância (p-value=0,035). Por conseguinte, a 
desigualdade do rendimento, medida pelo coeficiente de Gini de Deininger e Squire 
(1996), tem um efeito negativo no crescimento económico. Tudo o resto constante, o 
aumento do coeficiente de Gini numa unidade traduz-se numa diminuição esperada da 
taxa de crescimento do PIB real per capita em 0,006684 p.p. As restantes variáveis 
explicativas têm os sinais esperados e são altamente significativas. Este resultado é 
similar ao encontrado pelos estudos seminais cross-section, designadamente por Alesina 
e Rodrik (1994), Persson e Tabellini (1994) e Perotti (1996).  
Introduzindo um termo quadrático para o nível de ln PIB per capita, como em 
Barro (2000), o coeficiente estimado associado ao GINI permanece negativo e 
significativo a 5% (regressão 2). As variáveis ln PIB e ETOTAL perdem significância 
face à regressão 1, embora a hipótese da convergência condicional e o papel da 
escolaridade no crescimento económico se mantenham significativos a 5%.  
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O termo de interação entre GINI e D10 é não significativo, quer na regressão 3, 
quer na regressão 4. Este resultado significa que, independentemente de se considerar o 
coeficiente de Gini da distribuição do rendimento bruto ou do rendimento líquido, a 
conclusão de que a desigualdade é prejudicial no crescimento de longo prazo mantem-
se válida. Na regressão 3, o coeficiente estimado associado ao GINI mantém-se 
negativo e significativo a 5% embora, na regressão 4, o p-value da estimativa seja 
superior (0,0736).  
Estes resultados permitem concluir que, para os países desenvolvidos, a 
desigualdade contribui negativamente para o crescimento económico. Este resultado é 
robusto e o valor da estimativa do coeficiente de Gini não difere muito de especificação 
para especificação. 
 
Não linearidades na relação desigualdade/crescimento 
 
Na revisão de literatura empírica acerca da relação desigualdade/crescimento na 
forma reduzida, concluimos que esta depende, entre outros, de dois fatores: o nível de 
desigualdade inicial e o nível de rendimento per capita inicial dos países, e que estes 
permitem justificar a existência de não linearidades.  
Nesta subsecção, exploramos se a relação desigualdade/crescimento nos países 
desenvolvidos no período 1990-2012 é unicamente linear ou se, pelo contrário, existe 
presença das referidas não linearidades.  
O Quadro 4.2, abaixo, mostra os resultados dos testes à presença destas não 
linearidades.  
 
A regressão 1A averigua se o impacto do GINI no crescimento económico é 
linear para qualquer valor do coeficiente de Gini. Para tal, foi adicionado o termo 
quadrático GINI
2
 às variáveis explicativas da regressão base (regressão 1 no Quadro 
4.1, acima). Dados os valores dos p-values de GINI e GINI
2
, conclui-se, a um nível de 
significância de 5%, que o efeito do coeficiente de Gini na taxa de crescimento do PIB 
real per capita é não linear. Mais especificamente, a relação entre as variáveis é em U 
invertido; isto é, é positiva até ao threshold GINI = 0,3072 e, a partir desse valor, é 
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negativa.
20
 Somente para a Bélgica, Canadá, Finlândia e Países Baixos, a relação 
desigualdade/crescimento é positiva, isto é, nestes países, o aumento da desigualdade do 
rendimento, medida pelo coeficiente de Gini, traduz-se numa aceleração do crescimento 
económico. Para os restantes países, mais desiguais, a relação desigualdade/crescimento 
é negativa. Os nossos resultados corroboram assim os de Chen (2003) e de Hasanov e 
Izraeli (2011) que, entre outros autores, encontram também uma relação 
desigualdade/crescimento em U invertido.  
 
 
Quadro 4.2: Desigualdade e crescimento – relação na forma reduzida: não 
linearidades  
 
 Regressão 1A Regressão 2A 
Constante 0,20696*** 1,740375*** 
 (-3,046476) (-5,184538) 
 
ln PIB -0,031762*** -0,17222*** 
 (-6,060787) (-5,225481) 
 
ETOTAL 0,003534*** 0,002958*** 
 (-5,034545) (-4,859406) 
 
GINI 0,634258** -4,155559*** 
 (-2,2229259 (-4,356531) 
 
GINI
2 -1,032416**  
 (-2,364839) 
 
 
GINI*ln PIB  0,407308*** 
  (-4,318481) 
Nº. obs.  20 20 
R
2 
0,756279 0,800751 
Estatística F 11,63642 15,07064 
Estatística F            
(p-value) 
0,000168 0,000039 
Notas: (1) Significância a 1% (***), 5% (**) e 10% (*). 
(2) Estatísticas t entre parêntesis (estimador consistente de White). 
 
A regressão 2A, por seu turno, toma as variáveis explicativas da regressão base 
(regressão 1 no Quadro 4.1, acima) e adiciona uma variável de interação entre o 
coeficiente de Gini e o PIB real per capita, GINI*ln PIB, na linha de Barro (2000). Tal 
como o autor e, mais recentemente, com Hasanov e Izraeli (2011) encontramos 
evidência de que o impacto da desigualdade no crescimento económico depende do 
nível de rendimento. De salientar que todas as variáveis explicativas são altamente 
                                                        
20
 O valor threshold GINI = 0,3072 foi calculado, resolvendo, em ordem a GINI, a equação: 0,634258 -2 
* 1,032416 GINI = 0. 
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significativas e os seus sinais são os esperados. GINI tem um coeficiente fortemente 
negativo e GINI*ln PIB assume um coeficiente positivo. Assim, conclui-se que, para os 
países com um nível de PIB real per capita em 1990 inferior a 26970,47 dólares 
paridades de poder de compra, uma variação positiva da desigualdade na distribuição do 
rendimento tem um impacto negativo no crescimento de longo prazo.
21
 Em países com 
um nível de PIB real per capita em 1990 superior a 26970,47 dólares paridades poder 
de compra, a desigualdade estimula o crescimento económico. Canadá, Noruega e 
Estados Unidos integram este grupo de países.  
 
Em suma, o efeito da desigualdade do rendimento no crescimento económico 
em países desenvolvidos, usando dados seccionais e o coeficiente de Gini associado ao 
rendimento disponível, é dominantemente negativo, porquanto a relação negativa 
inicialmente encontrada (Quadro 4.1) não é monótona, isto é, admite a presença de não 
linearidades. De facto, o impacto da desigualdade no crescimento económico para este 
grupo de países depende de dois fatores: do nível da desigualdade inicial do rendimento 
e do nível de rendimento per capita dos países, sendo este segundo fator bastante forte. 
Banerjee e Duflo (2003) também questionam a existência de uma relação linear entre 
ambas as variáveis e encontram que o efeito da desigualdade sobre o crescimento 
económico é em U invertido. Malinen (2013), por seu turno, também conclui por um 
impacto negativo da desigualdade no crescimento, com presença de não linearidades.  
 
Endogeneidade do coeficiente de Gini na relação desigualdade/crescimento 
 
Dada a suspeita de endogeneidade do coeficiente de Gini, levamos a cabo o teste 
de Hausman, versão Davidson and MacKinnon (1989, 1993), utilizando a ferramenta 
disponível no E-Views 8. Para tal, consideramos como variáveis instrumentais D10 
(dummy que diferencia se o coeficiente de Gini diz respeito à desigualdade na 
distribuição do rendimento bruto ou à desigualdade na distribuição do rendimento 
líquido) e DSUL (dummy que assume o valor 1 para países da Europa do Sul: Portugal, 
Espanha, Grécia e Itália). Os países da Europa do Sul exibem, em média, taxas de 
                                                        
21
 O valor threshold ln PIB=10,2025 foi calculado, resolvendo, em ordem a ln PIB, a equação: -4,155559 
+ 0,407308 ln PIB = 0. Então, threshold PIB = 26970,47.  
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crescimento económico mais baixas em simultâneo com níveis de desigualdade do 
rendimento mais elevados comparativamente com os restantes países da amostra. 
 
As regressões 1B e 2B apresentadas no Quadro 4.3, abaixo, respeitam aos dois 
passos do teste. Uma vez que a variável RESID EQ1 (resíduos da regressão 1A) é 
altamente significativa, a conclusão do teste de Hausman aponta, de facto, para o caráter 
endógeno do coeficiente de Gini. Por conseguinte, reestimamos a regressão base 
(regressão 1 no Quadro 4.1, acima) com recurso ao Método dos Mínimos Quadrados em 
duas etapas (TSLS), endogeneizando GINI e tomando como instrumentos: D10 e DSUL 
(regressão 3B) e D10, DSUL, DEC, DN e DAS (regressão 4B). As variáveis 
instrumentais DSUL, DEC, DN e DAS são dummies regionais (assumem o valor 1 para 
países da Europa do Sul, Europa Central, Norte da Europa e anglo-saxónicos, 
respetivamente), permitindo captar as diferenças dos diversos regimes de Estado 
Providência no que respeita à distribuição do rendimento (cfr. Sapir, 2006). 
Nas regressões 3B e 4B, o coeficiente de Gini é negativo e significativo a 5%. 
Face aos resultados da regressão base (regressão 1, Quadro 4.1), o seu valor quase 
duplica (agrava de -0,06684 para -0,125069 e -0,127643, respetivamente). Podemos 
concluir, então, que o impacto prejudicial da desigualdade do rendimento no 
crescimento de longo prazo é muito superior ao inicialmente previsto pela regressão 
base. Este resultado explica-se pelo facto de a desigualdade afetar o crescimento 
económico diretamente (o efeito direto será o estimado na regressão base), e também 
indiretamente, isto é, através da influência nos restantes determinantes do crescimento. 
Dados os valores dos p-values associados às estatísticas J das regressões 3B e 4B, 
concluímos que a hipótese da não endogeneidade do coeficiente de Gini não é rejeitada. 
Consequentemente, -0,125069 e -0,127643 são estimativas consistentes do efeito total 
do coeficiente de Gini de partida na taxa de crescimento do PIB real per capita entre 
1990 e 2012. 
A este respeito, Perotti (1996) afirma que um erro de medida aleatório pode 
resultar num enviesamento descendente dos coeficientes das variáveis da distribuição 
do rendimento e que provavelmente não se encontram disponíveis instrumentos 
adequados para as variáveis da distribuição do rendimento, de modo a levar a cabo o 
teste de Hausman. O autor refere que muitos dos instrumentos usados na literatura são 
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variáveis endógenas nalgumas perspetivas associadas a canais de transmissão. 
Consequentemente, Perotti (1996) não endogeneiza a medida de distribuição do 
rendimento. 
 
 
Quadro 4.3: Desigualdade e crescimento – relação na forma reduzida: 
endogeneidade do coeficiente de Gini  
 
 Regressão 1B Regressão 2B Regressão 3B Regressão 4B 
Variável 
dependente 
GINI CRESC CRESC,       
TSLS 
CRESC,       
TSLS 
Instrumentos 
GINI 
  D10, DSUL D10, DSUL, 
DEC, DN, DAS 
Constante 0,646628* 0,373504*** 0,373504*** 0,375857*** 
 (2,022929) (5,035279) (5,719325) (5,755119) 
 
ln PIB -0,0458 -0,034883*** -0,034883*** -0,035052*** 
 (-1,396453) (-4,775082) (-5,869732) (-5,96066) 
 
ETOTAL 0,016548** 0,003698*** 0,003698*** 0,003721*** 
 (2,647737) (4,329063) (4,664326) (4,779351) 
 
GINI  -0,125069*** -0,125069** -0,127643** 
  (-3.169177) (-2,537706) (-2,498487) 
 
D10 -0,035045*    
 (-2,032101) 
 
   
DSUL 0,085385***    
 (3,080039) 
 
   
RESID EQ1  0,102704***   
  (-3,169177)   
Nº. obs. 20 20 20 20 
R
2
 0,529215 0,736683 0,608494 0,601926 
Estatística F 4,215415 10,4914 9,952724 9,914453 
Estatística F      
(p-value) 
0,017476 0,000294 0,000609 0,000621 
Estatística J   0,195715 0,705755 
Estatística J      
(p-value) 
  0,658202 0,950617 
Notas: (1) DSUL, DEC, DN e DAS: dummies regionais (países da Europa do Sul, Europa Central, Norte 
da Europa e anglo-saxónicos, respetivamente) 
(2) Significância a 1% (***), 5% (**) e 10% (*). 
(3) Estatísticas t entre parêntesis (estimador consistente de White). 
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4.3. Desigualdade e crescimento: canais de transmissão 
 
Nesta secção, analisamos o potencial interpretativo dos canais de transmissão na 
explicação do modo como a desigualdade do rendimento afeta o crescimento 
económico. Os canais de transmissão estudados são: o canal da poupança, o canal da 
política orçamental e o canal do capital humano. Como mencionado anteriormente, de 
entre os canais de transmissão identificados e detalhados na revisão de literatura teórica, 
admitimos, a priori, que estes são aqueles que terão maior importância em países 
desenvolvidos. 
O estudo dos canais de transmissão é desenvolvido considerando um modelo 
com duas equações estruturais: i) o efeito da desigualdade do rendimento no mecanismo 
de transmissão e ii) o efeito do mecanismo de transmissão no crescimento económico.  
A primeira equação estrutural é descrita como:  
 
MECANᵢ= ß₁ + ß₂ ln PIBᵢ + ß₃ DESᵢ + ß₄ VC ᵢ + ᴜᵢ,   i=1,…,20  (4.2) 
em que:  
 
MECANᵢ: mecanismo de transmissão do país i; 
ln PIBᵢ: logaritmo neperiano do PIB real per capita em 1990 do país i; 
DESᵢ: coeficiente de Gini de Deininger e Squire (1996) e share do terceiro 
quintil em 1990 (ou do ano mais próximo) do país i, dependendo da 
medida de des(igualdade) utilizada; 
VCᵢ: restantes variáveis de controlo do país i, para além de ln PIB; 
ᴜᵢ: termo de perturbação aleatória do país i.  
 
A segunda equação estrutural é descrita como: 
 
CRESCᵢ= ß₁ + ß₂ ln PIBᵢ + ß₃ ETOTALᵢ + ß₄ MECANᵢ + ᴜᵢ,   i=1,…,20  (4.3) 
em que:  
 
CRESCᵢ: taxa de crescimento média anual do PIB real per capita entre 1990 e 
2012 do país i; 
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ln PIBᵢ: logaritmo neperiano do PIB real per capita em 1990 do país i; 
ETOTALᵢ: número médio de anos de escolaridade total da população com mais 
de 25 anos em 1990 do país i; 
MECANᵢ: mecanismo de transmissão do país i; 
ᴜᵢ: termo de perturbação aleatória do país i. 
 
As variáveis que representam os mecanismos de transmissão e as variáveis de 
controlo serão descritas nas subsecções respetivas aos canais de transmissão. Para uma 
descrição mais detalhada das variáveis, bem como das respetivas fontes e estatísticas, 
ver Anexo A. 
 
 
4.3.1. Canal da poupança 
 
Nesta subsecção, pretendemos estudar como a desigualdade afeta o crescimento 
económico através da poupança. De entre todos os canais de transmissão apresentados 
na literatura, este é um dos que se encontra menos explorado empiricamente. Barro 
(2000) estuda este canal, mas superficialmente: o autor testa se a taxa de investimento 
(influenciada pela taxa de poupança agregada) é determinada pela desigualdade do 
rendimento, e conclui pela não dependência da taxa de investimento relativamente ao 
coeficiente de Gini.  
No nosso estudo, testamos este canal considerando os dois mecanismos 
fundamentais: i) o efeito da desigualdade do rendimento na taxa de poupança e ii) o 
efeito da taxa de poupança no crescimento económico. Para além de cobrirmos de 
forma mais exaustiva a relação entre desigualdade e crescimento económico, a 
utilização da poupança da nação e não do investimento, ao invés de Barro (2000), 
permite excluir os fluxos de poupança externa no financiamento do investimento e que 
não são influenciados, a priori, pela desigualdade nos rendimentos domésticos. 
A variável que capta o mecanismo da poupança refere-se à taxa de poupança 
líquida média da nação do referente ao período 1991-2012 (POUPM). Esta medida pode 
ser vista como uma proxy do peso do investimento financiado com recurso unicamente 
a poupança doméstica. 
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Na primeira equação estrutural (equação 4.3, acima), a taxa de poupança é 
representada como uma função da medida de desigualdade, GINI, e de duas variáveis de 
controlo: o (logaritmo do) nível inicial do rendimento per capita (ln PIB) e o stock de 
capital humano inicial (ETOTAL). O sinal esperado de GINI na taxa de poupança é 
negativo.  
Na segunda equação estrutural (equação 4.4, acima), o crescimento económico 
depende do (logaritmo do) nível inicial do rendimento per capita, do stock de capital 
humano inicial e da taxa de poupança (POUPM).   
O Quadro 4.4, abaixo, apresenta os resultados das estimações associadas à 
avaliação do canal poupança. 
 
 
Quadro 4.4: Desigualdade e crescimento – canal da poupança 
 
 Regressão 1 Regressão 2 Regressão 3 
Variável 
dependente 
POUPM CRESC,         
OLS 
CRESC,       
TSLS 
Constante 1,21502 0,226678*** 0,229271*** 
 (1,425287) (6,607133) (5,818941) 
 
ln PIB -0,100986 -0,02336*** -0,023625*** 
 (-1,212695) (-6,18222) (-5,491613) 
 
ETOTAL 0,017613** 0,001861** 0,00192** 
 (2,348418) (2,646777) (2,566792) 
 
GINI -0,83228**   
  (-2,619483) 
 
  
POUPM  0,071514*** 0,065802*** 
  (5,78948) (3,563731) 
N.º obs. 20 20 20 
R
2
 0,374029 0,824461 0,822936 
Estatística F 3,186767 25,04919 21,89783 
Estatística F      
(p-value) 
0,052297 0,000003 0,000007 
Estatística J   0,517218 
Estatística J      
(p-value) 
  0,472031 
Notas: (1) Significância a 1% (***), 5% (**) e 10% (*). 
(2) Estatísticas t entre parêntesis (estimador consistente de White). 
 
O primeiro mecanismo é avaliado pela regressão 1. Os resultados da estimação 
mostram que o coeficiente de Gini inicial tem um impacto estatisticamente negativo (a 
2%) na taxa de poupança líquida média no período 1991-2012 (p-value=0,0186). 
Assim, podemos concluir que a desigualdade do rendimento tem um efeito prejudicial 
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na capacidade de investimento realizado com recurso a financiamento doméstico. A 
escolaridade é positiva e significativa e o nível do ln PIB per capita é insignificante.  
A regressão 2 investiga o segundo mecanismo. A variável POUPM tem um 
contributo positivo e altamente significativo na taxa de crescimento do PIB real per 
capita (como esperado). As restantes variáveis explicativas têm também o sinal 
esperado.  
Finalmente, a regressão 3 examina, com recurso a TSLS, o efeito da variável 
POUPM no crescimento de longo prazo. Os instrumentos considerados para POUPM 
são o coeficiente de Gini e a taxa de poupança líquida média em 1990. As estimativas 
da regressão 3 são muito próximas das estimativas da equação 2. As conclusões da 
regressão 2 mantêm-se. Dado o valor do p-value associado à estatística J, a hipótese da 
não endogeneidade não é rejeitada. 
Estes resultados contrariam a visão clássica avançada por Kaldor (1956), cfr. 
Bandyopadhyay e Tang, 2011, de que um nível de desigualdade mais alto promovia a 
poupança e, consequentemente, fomentava o crescimento. 
Persson e Tabellini (1994) também averiguam o impacto da desigualdade do 
rendimento no crescimento económico via investimento diretamente. Os seus resultados 
apontam que o efeito do share do terceiro quintil (medida de igualdade) é positivo e 
significativo sobre o investimento. Também concluimos, na regressão 1, que o efeito da 
desigualdade do rendimento na taxa de poupança é negativo e significativo. No entanto, 
estimamos que o efeito do investimento no crescimento económico, apesar de positivo, 
não é estatisticamente significativo. Na regressão 2, encontramos um impacto positivo e 
altamente significativo da taxa de poupança na dinâmica do crescimento económico dos 
países desenvolvidos.  
 
Não linearidades no canal da poupança 
 
No âmbito do canal da poupança, também testamos a existência de não 
linearidades entre a taxa de poupança e a desigualdade do rendimento.  
O Quadro 4.5, abaixo, apresenta os resultados dos testes das não linearidades.  
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Adicionando o termo quadrático de GINI à especificação da regressão 1 do 
Quadro 4.4, concluimos, a um nível de significância de 5%, que a desigualdade do 
rendimento inicial tem um impacto não linear na taxa de poupança líquida média do 
período 1991-2012 (regressão 1A). Mais especificamente, até ao threshold GINI = 
0,3053, o efeito é positivo (a desigualdade estimula a taxa de poupança até este limiar); 
a partir deste limiar, o efeito é negativo. Bélgica, Canadá, Finlândia e Países Baixos 
situam-se abaixo deste limiar. Estes países são aqueles cujo impacto da desigualdade no 
crescimento económico é positivo (de acordo com o resultado da regressão 1, Quadro 
4.1, acima). Tal significa que a potencial fonte de não linearidade do GINI no 
crescimento económico está associada ao efeito do primeiro sobre a capacidade de 
poupança. 
A segunda não linearidade testada não é tão forte quanto a anterior (regressão 
2A). O valor threshold encontrado para o PIB per capita é 30555,36 dólares paridades 
de poder de compra. Apenas a Noruega e os Estados Unidos encontram-se acima deste 
limiar; ou seja, nestes países, quanto maior a desigualdade, maior a taxa de poupança.  
 
 
 
Quadro 4.5: Desigualdade e crescimento – canal da poupança: não linearidades 
 
 Regressão 1A Regressão 2A 
Constante -0,118864 11,25967** 
 (-0,152576) (-2,238396) 
 
ln PIB -0,109225 -1,099412** 
 (-1,735028) (-2,191863) 
 
ETOTAL 0,021716*** 0,016003*** 
 (-3,390489) (-2,963498) 
 
GINI 7,421663** -29,75235** 
 (-2,708.225) (-2,148003) 
 
GINI
2 -12,15452***  
 (-2,956804) 
 
 
GINI*ln PIB  2,880943* 
  (-2,08359) 
R
2 
0,578335 0,491442 
Estatística F 5,143313 3,62379 
Estatística F          
(p-value) 
0,008215 0,029399 
Notas: (1) Significância a 1% (***), 5% (**) e 10% (*). 
(2) Estatísticas t entre parêntesis (estimador consistente de White). 
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4.3.2. Canal da política orçamental 
 
Nesta secção, vamos estudar o canal da política orçamental, seguindo as duas 
abordagens existentes na literatura: a abordagem tradicional e a abordagem recente. 
Em ambas as abordagens, consideramos duas variáveis de política orçamental: i) 
o peso dos impostos diretos e contribuições para a segurança social no PIB (ID e CSS) e 
ii) o peso da despesa social no PIB (DESP SOCIAL).
22
 Estas variáveis referem-se a 
valores médios do período 1991-2012. 
A primeira variável capta uma noção de progressividade fiscal, fator 
particularmente importante no impacto da política orçamental sobre o crescimento, dado 
que a distribuição do rendimento é uma determinante do grau de progressividade fiscal 
de uma economia (Perotti, 1996). A segunda variável, por seu turno, capta o efeito das 
políticas redistributivas e do financiamento tributário associado. Do ponto de vista 
teórico, assume-se que uma maior progressividade fiscal prejudica a dinâmica do 
crescimento económico dadas as distorções que cria nas decisões dos agentes 
económicos. Por conseguinte, esperamos que os sinais das estimativas dos coeficientes 
associados às variáveis ID e CSS e DESP SOCIAL no crescimento económico sejam 
negativos.   
Perotti (1996), por seu lado, usa como variável de política orçamental a taxa 
média marginal de imposto por considerar que esta é uma medida correta dos efeitos 
distorcedores da política orçamental e porque remete para a noção de progressividade 
fiscal. A nossa escolha recaiu sobre variáveis alternativas, uma vez que a taxa marginal 
média de imposto não estava disponível para a nossa amostra. Persson e Tabellini 
(1994) também usam o peso das despesas correntes no PIB.  
A medida de distribuição do rendimento agora utilizada é o SHARE3Q, por ser 
a medida que melhor capta a posição relativa do votante mediano (Persson e Tabellini, 
1994). SHARE3Q designa a percentagem de rendimentos detidos pelo terceiro quintil. 
O votante mediano é o eleitor decisivo num sistema de voto baseado na regra da 
maioria. Esperamos, à luz da teoria, que, quanto maior a concentração do rendimento no 
terceiro quintil, menor o grau de progressividade fiscal e o peso das políticas 
                                                        
22
 Para uma descrição detalhada destas variáveis, bem como das respetivas fontes e estatísticas, ver 
Anexo A. 
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redistributivas. Assim, o sinal de SHARE3Q deverá ser negativo sobre as variáveis de 
política orçamental.  
 
Abordagem tradicional  
  
O teste empírico ao canal da política orçamental na sua visão tradicional exige 
testar os dois blocos da teoria: i) o efeito da concentração do rendimento no votante 
mediano na variável de política orçamental (mecanismo político) e ii) o efeito da 
variável de política orçamental no crescimento económico (mecanismo económico). 
Países mais iguais redistribuem menos e, dado um menor nível de redistribuição e 
tributação, maior o investimento e, consequentemente, maior o crescimento económico. 
Na primeira relação estrutural, a variável de política orçamental é função, além 
de SHARE3Q, do (logaritmo do) nível inicial do rendimento per capita e da taxa de 
envelhecimento populacional (média do período 1991-2012). O nível de ln PIB per 
capita inicial capta o pressuposto intuitivo de que os países mais ricos redistribuem 
mais rendimento; a percentagem de população com mais de 65 anos averigua se um 
maior número de idosos implica despesa redistributiva mais elevada (cfr. Perotti, 1996).  
Na segunda relação estrutural, o crescimento económico é explicado 
considerando dois determinantes já identificados: o nível de ln PIB per capita inicial e o 
stock de capital humano inicial. A estes, acresce um outro regressor: a variável de 
política orçamental, uma proxy das distorções económicas causadas pelo financiamento 
tributário da despesa redistributiva (Perotti, 1996). 
O Quadro 4.6, abaixo, apresenta os resultados das estimações da abordagem 
tradicional do canal da política orçamental. 
 
As regressões 1 e 4 averiguam a validade do mecanismo político. SHARE3Q 
tem um impacto positivo, mas não significativo, no peso dos impostos diretos e 
contribuições para a segurança social e no peso da despesa social no PIB. A literatura 
teórica, ao contrário, avança que este impacto seria negativo. ENV é estatisticamente 
significativa a 5% em ambas as regressões e o nível de ln PIB per capita não influencia 
DESP SOCIAL.  
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Quadro 4.6: Desigualdade e crescimento – canal da política orçamental: 
abordagem tradicional 
 
 Regressão 1  Regressão 2 Regressão 3 Regressão 4  Regressão 5 Regressão 6 
Variável 
dependente 
ID e CSS CRESC,   
OLS 
CRESC, 
TSLS 
DESP 
SOCIAL 
CRESC,    
OLS 
CRESC, 
TSLS 
Constante -0,824408** 0,255038** 0,252565** -0,524803* 0,230623** 0,241255** 
 (-2,404157) (2,722649) (2,669358) (-1,810094) (2,55149) (2,535466) 
 
ln PIB 0,082613** -0,026163** -0,025853** 0,050552 -0,022935** -0,024330** 
 (2,111261) (-2,554822) (-2,473843) (1,619794) (-2,259457) (-2,249850) 
 
ETOTAL  0,00256** 0,002537**  0,002178 0,002334 
  (2,231092) (2,142792)  (1,73866) (1,702963) 
 
SHARE3Q 0,453319   0,212587   
 (0,783623)   (0,501599) 
 
  
ENV 0,942400**   1,306003***   
 (2,440437)   (3,565057) 
 
  
ID e CSS  -0,003122 -0,005001    
  (-0,15089) (-0,194436) 
 
   
DESP 
SOCIAL 
    -0,023835 -0,014951 
     (-0,763427) (-0,419550) 
N.º obs. 20 20 20 20 20 20 
R
2 
0,514898 0,585649 0,585563 0,537262 0,598435 0,596625 
Estatística F 5,660914 7,538217 7,540333 6,192270 7,948039 7,799944 
Estatística F 
(p-value) 
0,007715 0,002304 0,002301 0,005381 0,001809 0,001973 
Estatística J   0,009929   0,023040 
Estatística J 
(p-value) 
  0,920628   0,879354 
Notas: (1) Significância a 1% (***), 5% (**) e 10% (*). 
(2) Estatísticas t entre parêntesis (estimador consistente de White). 
 
As regressões 2 e 5, por seu turno, investigam a validade do mecanismo 
económico. O peso dos impostos diretos e contribuições para a segurança social e o 
peso da despesa social no PIB têm um efeito negativo no crescimento económico, como 
esperado. Este efeito não é, contudo, estatisticamente significativo.  
A validade do mecanismo económico também é testada com recurso a TSLS 
pelas regressões 3 e 6. SHARE3Q e o peso dos impostos diretos e contribuições para a 
segurança social no PIB em 1990 são considerados como instrumentos para ID e CSS. 
SHARE3Q e o peso da despesa social no PIB em 1990 são considerados como 
instrumentos para DESP SOCIAL. As estimativas dos efeitos de ID e CSS e DESP 
SOCIAL no crescimento económico continuam a não ser estatisticamente significativas. 
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As restantes estimativas são muito próximas. Dados os valores dos p-values associados 
às estatísticas J, a hipótese da não endogeneidade não é rejeitada.  
Em suma, os resultados acima não permitem validar a visão tradicional do canal 
da política orçamental. 
 
Abordagem recente: hipótese de Bénabou (2000) 
 
Dados os resultados da subsecção anterior, analisamos agora se a hipótese de 
Bénabou (2000) se confirma para os países desenvolvidos que integram a amostra. 
Como exposto na revisão de literatura teórica, Bénabou (2000) avança a hipótese de 
que, nos países mais desenvolvidos, um maior nível de desigualdade se traduz numa 
redução do peso das políticas públicas redistributivas, ou seja, num nível de 
progressividade fiscal mais baixo e em menores gastos e transferências sociais.  
No Quadro 4.7, abaixo, são apresentados os resultados das estimações da 
abordagem recente do canal da política orçamental.  
Nas regressões 1 e 3, as variáveis de política orçamental ID e CSS e DESP 
SOCIAL são função do (logaritmo do) nível inicial do rendimento per capita (ln PIB), 
da taxa de envelhecimento populacional (ENV) e da medida de desigualdade média, 
GINI.  
Numa análise de sensibilidade, introduzimos como variáveis explicativas de ID 
e CSS e DESP SOCIAL, além de ln PIB e ENV, o nível de SHARE3Q bem como o seu 
termo quadrático, para averiguar a existência de não linearidades (regressões 2 e 4). 
 
As regressões 1 e 3 avaliam o impacto do coeficiente de Gini no peso dos 
impostos diretos e contribuições para a segurança social no PIB e no peso da despesa 
social no PIB, respetivamente. Na regressão 1, o coeficiente de Gini tem um efeito 
negativo e altamente significativo no peso dos impostos diretos e contribuições para a 
segurança social no PIB. O nível inicial do ln PIB real per capita e a taxa de 
envelhecimento populacional têm os sinais esperados e são significativos. Na regressão 
3, o coeficiente de Gini tem um impacto negativo no peso da despesa social no PIB, 
significativo a 10%. O nível inicial do ln PIB per capita é positivo, embora 
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insignificante, e a taxa de envelhecimento populacional é positiva e altamente 
significativa. 
As regressões 2 e 4, por seu lado, examinam o efeito de SHARE3Q e do seu 
termo quadrático no peso dos impostos diretos e contribuições para a segurança social 
no PIB e no peso da despesa social no PIB, respetivamente. SHARE3Q e o seu termo 
quadrático são significativas para determinar ID e CSS bem como DESP SOCIAL. Os 
seus sinais estão de acordo com o esperado. A relação entre as duas variáveis de política 
orçamental e SHARE3Q é, então, em U invertido.  
O nível inicial do ln PIB per capita, embora positivo, não afeta o peso da 
despesa social no PIB.   
 
 
Quadro 4.7: Desigualdade e crescimento – canal da política orçamental: 
abordagem recente 
 
 Regressão 1  Regressão 2 Regressão 3 Regressão 4 
Variável 
dependente 
ID e CSS ID e CSS DESP SOCIAL DESP SOCIAL 
Constante -0,465236* -2,263677*** -0,332854 -1,379632** 
 (-2,025259) (-4,274806) (-0,993196) (-2,876454) 
 
ln PIB 0,075077*** 0,092813** 0,045843  0,056610 
 (3,041929) (2,382777) (1,558192) (1,619352) 
 
GINI -0,55618***  -0,293607*  
 (-3,461868)  (-1,7677) 
 
 
SHARE3Q  14,88383***  8,783333** 
  (3,828918)  (2,195134) 
 
SHARE3Q
2  -35,77165***  -21,24594** 
  (-3,844269)  (-2,235169) 
 
ENV 0,837884** 0,407076 1,252559*** 0,988058 
 (2,721035) (0,898499) (3,464746) (2,113256) 
N.º obs. 20 20 20 20 
R
2 
0,654618 0,673557 0,578002 0,593590 
Estatística F 10,10848 7,737465 7,30496 5,477128 
Estatística F      
(p-value) 
0,000563 0,001366 0,002653 0,006365 
Notas: (1) Significância a 1% (***), 5% (**) e 10% (*). 
(2) Estatísticas t entre parêntesis (estimador consistente de White). 
 
Estes resultados permitem, por conseguinte, corroborar a hipótese levantada por 
Bénabou (2000). De facto, nos países desenvolvidos, um maior nível de desigualdade 
traduz-se num nível de progressividade fiscal mais baixo e em menores gastos e 
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transferências sociais. De Mello e Tiongson (2006) também concluem este resultado 
para a amostra dos países de rendimento elevado.  
Também introduzimos GINI e o seu termo quadrático como regressores das 
variáveis de política orçamental, mas não encontramos evidência de uma relação em U 
invertido entre o coeficiente de Gini e ID e CSS e DESP SOCIAL. Este resultado talvez 
reflita o facto de, nos países desenvolvidos, o grau das imperfeições dos mercados de 
capitais ser baixo. 
Calculando os thresholds associados às regressões 2 e 4 (0,2080 e 0,2067, 
respetivamente), concluimos que, de entre os países que integram a amostra, o Canadá é 
o único país para o qual tem evidência o mecanismo político da abordagem tradicional 
da política orçamental (o share do terceiro quintil é 0,2546).  
 
 
4.3.3. Canal do capital humano  
 
Nesta subsecção, concluimos com o estudo da importância do canal do capital 
humano no efeito da desigualdade sobre o crescimento económico.  
Perotti (1996) estuda o canal da decisão conjunta educação/fertilidade (na 
presença de restrições ao endividamento) considerando como complementares a decisão 
em ter filhos e a decisão em investir em capital humano dos descendentes. A decisão de 
fertilidade não é, contudo, objeto de análise no nosso estudo. O nosso estudo foca 
somente a segunda perspetiva: isto é, os determinantes do investimento em educação 
(admitindo que a desigualdade do rendimento se assume como um deles) e o efeito 
deste no desempenho da economia.  
Assim, e tal como nos canais anteriores, o canal do capital humano é estudado 
testando os dois mecanismos fundamentais: i) o efeito da (des)igualdade na aquisição de 
capital humano e ii) o efeito da aquisição de capital humano no crescimento económico.  
As medidas de (des)igualdade consideradas são o coeficiente de Gini (GINI) e a 
percentagem de rendimentos detidos pelo terceiro quintil (SHARE3Q).    
Perotti (1996) toma como medida de aquisição de educação a frequência do 
ensino secundário por considerar que esta é a medida relevante na decisão de 
investimento em capital humano nos países em desenvolvimento, (nestes países, o custo 
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de oportunidade da educação secundária é muito elevado). Dado a amostra ser 
constituída por países desenvolvidos, julgamos ser mais significativo considerar o 
investimento em educação superior. Por um lado, nos países mais ricos, uma parte 
significativa da população tem o ensino secundário. Por outro lado, a formação superior 
envolve custos de oportunidade relativamente mais elevados do que a obtenção da 
escolaridade secundária. Em particular, a variável escolhida para medir a aquisição de 
capital humano mais qualificado é percentagem média da população adulta cujo nível 
educacional mais elevado é o ensino superior completo dos anos 1995, 2000, 2005 e 
2010 (TERCCM).
23
   
Do ponto de vista teórico, espera-se que: GINI tenha um impacto negativo na 
aquisição de capital humano; SHARE3Q tenha, pelo contrário, um impacto positivo na 
aquisição de capital humano; e que TERCCM tenha um impacto positivo no 
crescimento económico.   
Na primeira equação estrutural, a variável TERCCM é função do nível de ln de 
PIB per capita, do número médio de anos de escolaridade superior (ETERC) e das 
medidas de des(igualdade) alternativas. A variável ETERC é uma proxy do stock de 
capital humano qualificado em 1990. As variáveis são medidas no início do período de 
análise (1990).   
A segunda equação estrutural procura determinar o impacto de TERCCM na 
taxa de crescimento do PIB real per capita entre 1990 e 2010. O nível de ln PIB per 
capita em 1990 também surge como variável explicativa. 
O Quadro 4.8, abaixo, apresenta os resultados das estimações do canal do capital 
humano.  
 
A regressão 1 mostra que GINI, apesar de ter um impacto negativo na 
percentagem de adultos cujo nível educacional mais elevado é o ensino superior 
completo (como esperado), não é estatisticamente significativo. A regressão 2, por seu 
lado, evidencia que as variáveis SHARE3Q tem um impacto positivo e altamente 
significativo na percentagem de adultos cujo nível educacional mais elevado é o ensino 
superior completo. Estes resultados significam que uma maior concentração dos 
                                                        
23
 Para uma descrição detalhada destas variáveis, bem como das respetivas fontes e estatísticas, ver 
Anexo A.  
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rendimentos no votante mediano e no quintil intermédio favorece a aquisição de capital 
humano qualificado nos países desenvolvidos. A variável ETERC é positiva e altamente 
significativa em ambas as regressões, o que significa que, quanto melhor for a situação 
de partida no que respeita a educação superior, maior é o investimento em aquisição de 
capital humano qualificado. O nível inicial de ln PIB per capita é, contudo, não 
significativo.  
Perotti (1996) sustenta que, nos países mais ricos (sobretudo aqueles que 
dispõem de um stock de capital humano mais elevado), o retorno médio da educação é 
mais elevado e, consequentemente, o investimento em educação é superior. Assim, 
dado um stock médio de capital humano, uma distribuição do rendimento mais 
equitativa pode incentivar a um maior investimento em capital humano motivado pelos 
retornos elevados da educação. 
 
 
Quadro 4.8: Desigualdade e crescimento – canal do capital humano 
 
 Regressão 1  Regressão 2 Regressão 3 Regressão 4 Regressão 5 
Variável 
dependente 
TERCCM TERCCM CRESC,     
OLS 
CRESC,   
TSLS 
CRESC,   
TSLS 
Instrumentos 
TERCCM 
   ETERC e 
GINI 
ETERC e 
SHARE3Q 
Constante 0,143303 0,026551 0,271926*** 0,274762*** 0,269245*** 
 (0,63822) (0,106591) (2,997423) (3,016017) (2,911091) 
 
ln PIB -0,002552 -0,010309 -0,026073** -0,026441** -0,025724** 
 (-0,113785) (-0,424423) (-2,822279) (-2,831868) (-2,723262) 
 
ETERC 0,186098*** 0,181631***    
 (6,613643) (8,997084) 
 
   
GINI -0,207508     
 (-0,865556) 
 
    
SHARE3Q  0,717999***    
  (5,210483) 
 
   
TERCCM   0,042216* 0,047777 0,036959 
   (1,755049) (1,547492) (1,263205) 
Nº. obs. 20 20 20 20 20 
R
2 
0,785013 0,826240 0,526702 0,525366 0,525508 
Estatística F 19,47438 25,36026 9,459083 9,407944 8,914178 
Estatística F 
(p-value) 
0,000014 0,000003 0,001732 0,001775 0,002251 
Estatística J    1,040846 0,561427 
Estatística J  
(p-value) 
   0,307625 0,453686 
Notas: (1) Significância a 1% (***), 5% (**) e 10% (*). 
(2) Estatísticas t entre parêntesis (estimador consistente de White). 
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A regressão 3 mostra que TERCCM tem um efeito positivo na taxa de 
crescimento do PIB real per capita entre 1990 e 2010, sendo este efeito estatisticamente 
significativo a 10%. As regressões 4 e 5, por seu turno, estimam este impacto com 
recurso a TSLS. Tomando as variáveis da regressão 3 e considerando como 
instrumentos de TERCCM ETERC e GINI (regressão 4) e ETERC e SHARE3Q 
(regressão 5), TERCCM mantém-se positiva mas estatisticamente insignificante. Note-
se que a estimativa de TERCCM na regressão 4 é muito próxima da estimativa deste 
regressor na estimação 3. 
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5. Efeitos da desigualdade no crescimento: uma análise em painel 
para países da OCDE 
 
 
5.1. Metodologia e Dados 
 
O recurso a metodologias de dados em painel é também uma alternativa 
utilizada pelos investigadores que se debruçam na análise da relação entre desigualdade 
do rendimento e crescimento económico. Li e Zou (1998), por exemplo, estudam o 
efeito da desigualdade na dinâmica do crescimento económico usando modelos de 
Efeitos Fixos e Efeitos Aleatórios. 
Ao contrário das estimações cross-country, que analisam a relação 
desigualdade/crescimento num período temporal longo, baseando-se nas diferenças 
entre os países, as estimações em painel permitem, adicionalmente, averiguar a relação 
desigualdade/crescimento dentro dos países ao longo do tempo.  
Autores como Forbes (2000) e Castelló (2010) apontam o facto das regressões 
seccionais do crescimento económico sofrerem de duas fontes de inconsistência. A 
primeira fonte de inconsistência tem que ver com o não controlo das características 
específicas, inobserváveis, dos países (a sua omissão pode resultar em estimativas 
enviesadas das variáveis explicativas). As estimações cross-section não permitem 
corrigir o enviesamento provocado pela omissão das variáveis time-invariant, através da 
estimação dos efeitos específicos dos países. Pelo contrário, as estimações em painel 
permitem controlar estas características, através da remoção do enviesamento resultante 
da correlação dos efeitos específicos dos países com as variáveis explicativas. A 
segunda fonte de inconsistência relaciona-se com a natureza endógena de algumas 
variáveis explicativas que surgem habitualmente como regressores nas análises cross-
country do crescimento económico. Assim, as regressões seccionais não se afiguram 
como adequadas no tratamento destas variáveis. As metodologias standard de 
estimação em painel (Efeitos Fixos e Efeitos Aleatórios) também não permitem 
ultrapassar este problema: Forbes (2000) mostra analiticamente a existência de uma 
variável desfasada endógena – o rendimento per capita. Por conseguinte, o problema da 
endogeneidade de variáveis explicativas nas regressões em painel, tal como nas 
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estimações cross-country, mantém-se. Acresce que a desigualdade do rendimento 
também é, potencialmente, uma variável endógena. 
Neves e Silva (2014) também argumentam que estes métodos standard de 
estimação em painel são inadequados para estimar a relação entre desigualdade e 
crescimento económico. As variáveis explicativas usadas nas regressões típicas do 
crescimento económico encontram-se geralmente correlacionadas com os efeitos 
específicos dos países, o que torna o estimador de Efeitos Aleatórios inconsistente. Por 
outro lado, um estimador de Efeitos Fixos pode levar a resultados enviesados na 
presença de variáveis que permanecem constantes ao longo do tempo e/ou a sua 
variação é sobretudo seccional, como é o caso da desigualdade do rendimento. Os 
Efeitos Fixos (efeitos específicos dos países) eliminam informação seccional dos dados. 
Comparativamente com uma análise cross-section, o uso de uma metodologia de 
dados em painel tem as seguintes vantagens, além do já mencionado: amostra alargada 
de observações, dados mais informativos, maior variabilidade destes, menor 
colineariedade entre as variáveis explicativas, mais graus de liberdade e maior 
eficiência dos estimadores. 
Neste contexto, neste capítulo pretende-se analisar o impacto da desigualdade no 
crescimento económico de curto e médio prazo (relação na forma reduzida), bem como 
o potencial explicativo do canal da poupança, com recurso a uma amostra em painel. A 
análise do canal da poupança justifica-se pelo facto deste canal de transmissão operar 
também no curto/médio prazo.  
Segundo Davis e Hopkins (2011), a assumpção de períodos de crescimento de 5 
anos não permite captar os efeitos de determinados fatores no crescimento económico, 
na presença de um dado nível de desigualdade. Assim, os efeitos da desigualdade sobre 
a orientação das políticas governamentais, na linha dos argumentos de economia 
política de Alesina e Rodrik (1994) e Persson e Tabellini (1994), e sobre os 
investimentos em capital humano não são captados tomando períodos temporais de 
análise de 5 anos. Tal justifica o não estudo dos canais da política orçamental e do 
capital humano neste capítulo.   
A amostra é igualmente constituída por países da OCDE de rendimento elevado, 
num total de 19 economias selecionadas de entre as consideradas como desenvolvidas, 
segundo classificação do Banco Mundial em 2007 (tabela A2, pp. 319, Castelló, 2010): 
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Austrália, Áustria, Bélgica, Canadá, Dinamarca, Finlândia, França, Alemanha, Grécia, 
Irlanda, Israel, Itália, Países Baixos, Noruega, Espanha, Suécia, Suiça, Reino Unido e 
Estados Unidos. O Luxemburgo encontra-se excluído da amostra pelo motivo já 
explicitado na secção 4.1. Tendo em conta a disponibilidade dos dados da distribuição 
do rendimento retirados da base de dados LIS (2010), alguns países de rendimento 
elevado são excluídos do estudo.  
Voitchovsky (2005) e Castelló (2010) alertam que mesmo os dados high quality 
da base de dados de Deininger e Squire (1996) respeitantes a países da OCDE 
enfermam de alguns problemas metodológicos, designadamente a existência de 
diferenças na cobertura e métodos de recolha dos dados e definição do rendimento nos 
países. Consequentemente, o uso de dados da base de dados LIS justifica-se pela 
melhoria da qualidade e comparabilidade dos dados das medidas de desigualdade entre 
os vários países e pela necessidade de reduzir o erro de medida, um dos problemas 
econométricos mais comummente referidos na literatura.  
A base de dados LIS apresenta as seguintes características: as informações 
relativas ao rendimento provêm de inquéritos às famílias; o rendimento das famílias 
reflete uma cobertura alargada de diversas fontes e o rendimento considerado é 
disponível e expresso numa escala de equivalência.
24
 
O horizonte temporal de análise cobre agora o período 1990-2010, em que são 
considerados sub-períodos temporais de 5 anos para a definição da variável dependente, 
a taxa de crescimento média do PIB per capita (CRESC). Esta estrutura é motivada, por 
um lado, pela disponibilidade limitada dos dados da distribuição do rendimento e, por 
outro lado, por comparação com outros estudos existentes na literatura. Há, obviamente, 
limitações a esta opção: um período temporal de 5 anos pode ser pequeno para que 
certas variáveis, como a desigualdade do rendimento, produzam um efeito na economia, 
dado que esta reage lentamente a alterações destas (Voitchovsky, 2005). 
 
 
 
 
 
                                                        
24
 Para mais informações acerca da base de dados LIS, ver http://www.lisdatacenter.org/.  
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5.2. O Modelo 
 
Um dos aspetos a ter em consideração na estimação com dados em painel é o 
tipo de painel. Um painel pode ser balanceado ou não balanceado. Num painel 
balanceado, cada uma das unidades seccionais tem igual número de observações 
temporais. Pelo contrário, num painel não balanceado, o número de observações difere 
entre indivíduos (países) do painel (Gujarati e Porter, 2009).  
Os modelos de estimação em painel podem ser de Efeitos Fixos ou de Efeitos 
Aleatórios, decisão que assenta no pressuposto de (in)existência de correlação entre os 
regressores (X) e o termo aleatório (ɛᵢ). Assim, se ambos não se encontrarem 
correlacionados, a escolha deverá recair num modelo de Efeitos Aleatórios. Se, ao 
contrário, existir correlação, deveremos optar por um modelo de Efeitos Fixos.  
As estimativas de Efeitos Fixos são calculadas a partir das diferenças dentro de 
cada país ao longo do tempo. As estimativas de Efeitos Aleatórios são mais eficientes, 
uma vez que incorporam informação quer dos países individualmente quer dos períodos 
temporais. No entanto, as estimativas de Efeitos Aleatórios só são consistentes se os 
efeitos específicos dos países não se encontrarem correlacionados com as restantes 
variáveis explicativas (Forbes, 2000). 
O painel do nosso estudo trata-se de um painel não balanceado e, recorrendo aos 
testes usuais de Hausman e de efeitos fixos redundantes, concluimos que a melhor 
especificação é a opção por um modelo de Efeitos Fixos temporais e seccionais, quer 
para a análise da relação na forma reduzida, quer para a análise do mecanismo poupança 
(ver, respetivamente, secções 5.3 e 5.4). 
Nesta análise, consideramos duas medidas de desigualdade: o coeficiente de 
Gini (GINI) e o rácio S80S20 (S80S20). Enquanto o coeficiente de Gini mede a 
desigualdade média dos rendimentos, o rácio S80S20 mede a proporção de rendimentos 
auferidos entre o último quintil e o primeiro quintil da distribuição dos rendimentos.
25
 
 
                                                        
25
 Para uma descrição mais detalhada das variáveis, bem como das respetivas fontes e estatísticas, ver 
Anexo B. 
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5.3. Desigualdade e crescimento: relação na forma reduzida  
 
Para a análise da relação desigualdade/crescimento na forma reduzida, seguimos 
o seguinte modelo: 
 
CRESCi,t =ß₁ ln PIBi,t-1 + ß₂ ETOTALi,t-1 + ß₃ INEQi,t-1 + αᵢ + ŋt + ᴜi,t, 
i=1,…,19; t: 1, 2, 3, 4       (5.1) 
em que:  
 
CRESCi,t: taxa de crescimento média anual do PIB real per capita do país i no 
quinquénio t; 
ln PIBi,t-1: logaritmo neperiano do PIB real per capita do país i no quinquénio   
t-1; 
ETOTALi,t-1: número médio de anos de escolaridade total da população com 
mais de 25 anos do país i no quinquénio t-1; 
INEQi,t-1: medida de desigualdade do país i no quinquénio t-1;  
αᵢ: efeito fixo de período; 
ŋt: efeito fixo seccional; 
ᴜi,t: termo de perturbação aleatório do país i no período t.
26
 
27
 
 
Segundo Gujarati e Porter (2009), se o número de unidades cross-section (N) for 
reduzido e o número de dados temporais (T) elevado, é preferível usar um modelo de 
Efeitos Fixos.  
No nosso estudo, temos uma amostra pequena quer em termos de unidades 
seccionais (N=19), quer em termos de unidades temporais (T=4).  
É muito provável que exista correlação entre o termo aleatório individual e um 
ou mais regressores. Para confirmar a estimação adequada para o nosso modelo, vamos 
proceder ao teste de Hausman. De acordo com este teste, se rejeitarmos a hipótese nula, 
                                                        
26
 Para uma descrição mais detalhada das variáveis, bem como das respetivas fontes e estatísticas, ver 
Anexo B. 
27
 Por exemplo, o crescimento económico do período 2 é medido entre 1996 e 2000 e as variáveis 
explicativas são medidas no período 1, isto é, em 1991-1995. Na prática, os seus valores respeitam a 
1995, à exceção da medida de desigualdade, que pode ser de um ano próximo, dada a não disponibilidade 
dos dados numa base anual. 
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devemos escolher um modelo de efeitos fixos e levar a cabo testes de efeitos fixos 
redundantes, com o objetivo de determinar a existência de efeitos seccionais, de período 
ou de ambos.  
O Quadro 5.1 apresenta os resultados do teste de Hausman obtidos para a 
especificação da equação (5.1). 
 
Quadro 5.1: Desigualdade e crescimento na forma reduzida – teste de Hausman 
 
Teste Efeitos Aleatórios cross-section 
Estatística Qui-quadrado 23,866213 
d.f. Qui-quadrado 4 
Estatística Qui-quadrado (p-value) 0,0001 
Nota: A variável desigualdade utilizada nesta especificação refere-se ao rácio S80/S20. Os resultados são 
similares com a utilização de GINI. 
 
Dado o valor do p-value associado à estatística Qui-quadrado, a hipótese nula 
da ausência de correlação entre o termo de perturbação aleatória e os regressores é 
rejeitada. Por conseguinte, existe evidência estatística em favor de um modelo de efeitos 
fixos.  
Seguidamente, vamos testar a redundância de efeitos fixos de período e/ou 
seccionais. Tomando por base a equação (5.1), o Quadro 5.2, abaixo, mostra os 
resultados associados aos testes relevantes.  
 
O Quadro 5.2 evidencia dois resultados importantes. O primeiro resultado é a 
rejeição da hipótese nula da redundância, dados os valores das estatísticas Cross-section 
F e Cross-section Qui-quadrado, 3,63 e 63,63, respetivamente, e dos seus p-values, 
0,0002 e 0,0000. O segundo resultado é a rejeição da hipótese nula da ausência de 
efeitos fixos de período. As estatísticas Período F e Período Qui-quadrado, 20,65 e 
61,41, respetivamente, e os seus p-values nulos permitem concluir pela existência de 
efeitos fixos de período.  
Por conseguinte, existe evidência estatística de suporte à escolha de um modelo 
de efeitos fixos seccionais e de período.  
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Quadro 5.2: Desigualdade e crescimento na forma reduzida – redundância de 
efeitos fixos 
 
Testes Efeitos cross-section e de período 
Teste Efeitos Estatística d.f. p-value 
Cross-section F 3,628836 (18,46) 0,0002 
 
Cross-section Qui-quadrado 63,630647 18 0,0000 
 
Período F 20,645984 (3,46) 0,0000 
 
Período Qui-quadrado 61,409890 3 0,0000 
 
Cross-Section/ Período F 6,462006 (21,46) 0,0000 
 
Cross-Section/Período Qui-
quadrado 
98,908368 21 0,0000 
Nota: A variável desigualdade utilizada nesta especificação refere-se ao rácio S80/S20. Os resultados são 
similares com a utilização de GINI. 
 
Os resultados obtidos com o teste de Hausman e os testes de redundância de 
efeitos fixos são também válidos para todas as restantes estimações que se apresentam 
no Quadro 5.3, abaixo, e que respeitam à relação desigualdade/crescimento na forma 
reduzida e no Quadro 5.4. da secção seguinte.  
 
Nas regressões 1 e 2 do Quadro 5.3, tomamos o coeficiente de Gini como 
medida de desigualdade. A regressão 1 mostra que o coeficiente de Gini da base de 
dados LIS (2010) tem um impacto positivo, mas não significativo na taxa de 
crescimento do PIB real per capita nos cinco anos seguintes. A hipótese da 
convergência condicional é corroborada (ln PIB é negativo e altamente significativo). 
Por seu turno, a regressão 2 introduz um termo quadrático para o nível de ln PIB per 
capita. GINI torna-se positivo e significativo a 10% (p-value=0,0752). A variável ln 
PIB é positiva, mas até um certo limiar, dado que o termo quadrático de ln PIB é 
negativo (e altamente significativo). 
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Quadro 5.3: Desigualdade e crescimento – relação na forma reduzida (painel) 
 
 Regressão 1 Regressão 2 Regressão 3 Regressão 4 
Constante 1,188274*** -7,244663** 1,124621*** -5,942953** 
 (0,0039) (-2,351001) (2,81007) (-2,137776) 
 
ln PIB -0,11619*** 1,546792** -0,112668*** 1,285626** 
 (0,0044) (2,579392) (-2,893744) (2,380247) 
 
ln
2
 PIB  -0,081845***  -0,068894** 
  (-2,799374)  (-2,623778) 
 
ETOTAL -0,000723 -0,003277 -0,001175 -0,00311 
 (0,726) (-1,392635) (-0,560137) (-1,317316) 
 
GINI 0,093242 0,146721*   
 (0,2363) (1,820253) 
 
  
S80S20   0,024735** 0,02294** 
   (2,438817) (2,444674) 
N.º países 19 19 19 19 
Nº. obs. 72 72 72 72 
R
2 
0,773826 0,809926 0,786361 0,813027 
Estatística F 6,700198 7,840422 7,208223 8,000987 
Estatística F      
(p-value) 
0 0 0 0 
Notas: (1) Significância a 1% (***), 5% (**) e 10% (*). 
(2) Estatísticas t entre parêntesis (correção diagonal de White dos desvios padrões). 
 
Nas regressões 3 e 4, é considerado o rácio S80S20 como medida de 
desigualdade. Este rácio tem um efeito positivo e significativo a 5% de nível de 
significância no crescimento de curto e médio prazo (os p-values são 0,0186 e 0,0184, 
respetivamente). No curto e médio prazo, quanto maior o hiato inicial dos rendimentos 
auferidos entre os 20% mais ricos e os 20% mais pobres, melhor o desempenho da 
economia. Similarmente, tal como na regressão 2, na regressão 4, é adicionada como 
variável explicativa ln
2
 PIB e esta é positiva, mas até um certo limiar.  
De notar que a variável que mede o stock de capital humano inicial, ETOTAL, 
não é estatisticamente significativa em todas as regressões.   
Os resultados destas estimações permitem concluir que a desigualdade dos 
rendimentos promove o crescimento económico no curto e médio prazo em países 
desenvolvidos. Li e Zou (1998) encontram efeitos fixos fortes na relação positiva 
desigualdade/crescimento. Em estudos aplicados a países desenvolvidos, Voitchovsky 
(2005) e Castelló (2010) concluem por um efeito insignificante do coeficiente de Gini 
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da base de dados LIS no crescimento económico (embora, numa das amostras em 
Castelló, 2010, o efeito seja positivo). 
 
 
5.4. Desigualdade e crescimento: o canal da poupança  
 
À semelhança do estudo cross-section do canal da poupança (secção 4.2), nesta 
secção, vamos analisar este canal com recurso a dados em painel, testando os dois 
mecanismos fundamentais: i) o efeito da desigualdade do rendimento na taxa de 
poupança e ii) o efeito da taxa de poupança no crescimento económico.   
Neste caso, a taxa de poupança refere-se à taxa de poupança líquida média dos 
períodos de crescimento económico de 5 anos (POUPM).  
Para a análise do canal da poupança, seguimos um modelo com duas equações 
estruturais.  
A primeira equação estrutural é descrita como:  
 
POUPMi,t =ß₁ ln PIBi,t-1 + ß₂ ln
2
 PIBi,t-1 + ß₃ S80S20i,t-1 + αᵢ + ŋt + ᴜi,t, 
i=1,…,19; t: 1, 2, 3, 4       (5.2) 
em que:  
 
POUPMi,t: taxa de poupança líquida média do país i no quinquénio t; 
ln PIBi,t-1: logaritmo neperiano do PIB real per capita do país i no quinquénio     
t-1; 
S80S20i,t-1: rácio S80S20 do país i no quinquénio t-1;  
αᵢ: efeito fixo de período; 
ŋt: efeito fixo seccional; 
ᴜi,t: termo de perturbação aleatório do país i no período t. 
 
A segunda equação estrutural é descrita como: 
 
CRESCi,t =ß₁ ln PIBi,t-1 + ß₂ ln PIB
2ᵢ,t-1 + ß₃ ETOTALᵢ,t-1 + ß₄ POUPMᵢ,t-1 + αᵢ + 
ŋt + ᴜi,t, 
81 
 
i=1,…,19; t: 1, 2, 3, 4       (5.3) 
em que:  
 
 
CRESCi,t: taxa de crescimento média anual do PIB real per capita do país i no 
quinquénio t; 
ln PIBi,t-1: logaritmo neperiano do PIB real per capita do país i no quinquénio   
t-1; 
ETOTALi,t-1: número médio de anos de escolaridade total da população com 
mais de 25 anos do país i no quinquénio t-1; 
POUPMi,t-1: taxa de poupança líquida média do país i no quinquénio t-1;  
αᵢ: efeito fixo de período; 
ŋt: efeito fixo seccional; 
ᴜi,t: termo de perturbação aleatório do país i no período t. 
 
No Quadro 5.4, abaixo, são apresentados os resultados das estimações 
associadas ao canal da poupança.  
 
Os resultados associados à regressão 1 mostram que o rácio S80S20 tem um 
efeito positivo e significativo a 5% sobre a taxa de poupança líquida média nos cinco 
anos seguintes. As variáveis ln PIB e ln
2
 PIB são significativas a 10%. No curto e médio 
prazo, o hiato inicial dos rendimentos auferidos entre os 20% mais ricos e os 20% mais 
pobres estimula a taxa de poupança média. A taxa de poupança líquida média tem, por 
seu turno, um impacto positivo e altamente significativo na taxa de crescimento do PIB 
real per capita no curto e médio prazo (regressão 2). A escolaridade total tem um 
impacto negativo e estatisticamente significativo a 5% no crescimento e as variáveis ln 
PIB e ln
2
 PIB são altamente significativas e exibem o sinal esperado. Estes resultados 
permitem concluir por um efeito positivo da desigualdade do rendimento, medida pelo 
rácio S80S20, no crescimento económico, via taxa de poupança.  
 
 
 
 
 
 
82 
 
Quadro 5.4: Desigualdade e crescimento – canal da poupança (painel) 
 
 Regressão 1  Regressão 2 
Variável 
dependente 
POUPM CRESC 
Constante 23,17814* -11,32693*** 
 (1,68377) (-3,441385) 
 
ln PIB -4,5639* 2,356302*** 
 (-1,680889) (3,638115) 
 
ln
2
 PIB 0,224043* -0,121688*** 
 (1,673476) (-3,820725) 
 
ETOTAL  -0,003598** 
  (-2,031186) 
 
POUPM  0,199265*** 
  (4,612682) 
 
S80S20      0,059703** 
 (2,113699)  
Nº. países 19 19 
 Nº. obs. 72 75 
  R
2 
0,817908 0,886274 
Estatística F 8,796307 15,27443 
Estatística F      
(p-value) 
0 0 
Notas: (1) Significância a 1% (***), 5% (**) e 10% (*). 
(2) Estatísticas t entre parêntesis (correção diagonal de White dos desvios padrões).  
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6. Conclusão 
 
Muitas das perspetivas teóricas associadas aos canais de transmissão entre a 
desigualdade e o crescimento económico avançam um efeito negativo da primeira sobre 
este. Os estudos empíricos da relação desigualdade/crescimento na forma reduzida 
concluem, na sua maioria, por um impacto negativo da desigualdade do rendimento 
sobre o crescimento económico, o que confirma as previsões da generalidade da 
literatura teórica. Não obstante, como Barro (2000) notara, existem efeitos positivos e 
negativos da desigualdade no crescimento e o impacto líquido dependerá de quais são 
os efeitos dominantes.  
Do estudo dos principais contributos da literatura sobre a relação na forma 
reduzida entre desigualdade e crescimento, concluimos que: os resultados são sensíveis 
e diversos em face da estrutura dos dados; o efeito da desigualdade no crescimento 
económico depende de vários fatores: nível de desenvolvimento, nível inicial da 
desigualdade, forma da distribuição do rendimento e o horizonte temporal; e, 
finalmente, a relação entre desigualdade e crescimento admite a existência de não 
linearidades.  
Através de uma análise cross-country, concluimos que a desigualdade do 
rendimento, medida pelo coeficiente de Gini de Deininger e Squire (1996), tem um 
impacto negativo no crescimento económico de longo prazo para uma amostra de países 
desenvolvidos da OCDE. Não obstante, nestes países, a relação entre desigualdade e 
crescimento admite a presença de não linearidades. Mais especificamente, o efeito da 
desigualdade sobre o crescimento no longo prazo depende do nível de desigualdade 
inicial e do nível de rendimento per capita inicial, sendo este último fator com maior 
significância. Para países com um nível de PIB per capita inicial superior a 26970,47 
dólares paridades de poder de compra, a desigualdade constitui um estímulo ao 
crescimento económico.   
Este impacto dominantemente negativo da desigualdade no crescimento 
económico é explicado, de acordo com os nossos resultados, através dos canais da 
poupança e do capital humano. Por um lado, a desigualdade afeta negativamente o 
crescimento, via efeito negativo sobre a taxa de poupança líquida, e, consequentemente, 
sobre o investimento. Por outro lado, a desigualdade tem um efeito negativo sobre o 
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crescimento, via efeito prejudicial na aquisição de capital humano qualificado. Em 
países desenvolvidos, quanto maior a concentração dos rendimentos em torno do 
votante mediano, maior o investimento em educação superior. Assim, uma distribuição 
dos rendimentos mais igualitária potencia um melhor desempenho da economia no 
longo prazo, através do estímulo à formação académica superior.   
Adicionalmente, não encontramos evidência de que a desigualdade do 
rendimento influencia o crescimento económico através do processo político: a 
abordagem tradicional do canal da política orçamental é rejeitada pelos dados. Para a 
generalidade dos países, com a exceção do Canadá, o mecanismo político associado a 
esta abordagem não é corroborado. Ao invés, a abordagem recente, avançada por 
Bénabou (2000), é corroborada: o coeficiente de Gini tem um impacto negativo no peso 
dos impostos diretos e contribuições para a segurança social e no peso da despesa social 
do produto nos países desenvolvidos.  
Numa análise com dados em painel e usando medidas de desigualdade da base 
de dados LIS (2010), encontramos evidência do impacto positivo da desigualdade, 
medida pelo rácio S80S20, no crescimento de curto e médio prazo. Encontramos 
também evidência de que o canal poupança contribui, significativamente, para este 
efeito: o hiato dos rendimentos auferidos entre o último quintil e o primeiro quintil 
contribui positivamente para a taxa de poupança líquida média dos 5 anos seguintes. 
Esta última contribui positiva e significativamente para o crescimento económico. 
 Consideramos este trabalho um ponto de partida para uma análise empírica 
mais refinada da relação desigualdade/crescimento em países desenvolvidos, 
especialmente no que respeita ao estudo dos canais de transmissão. Voitchovsky (2005) 
e Castelló (2010), por exemplo, usam o Método Generalizado dos Momentos em 
sistema de Arellano e Bover (1995) e Blundell e Bond (1998) para averiguar o efeito da 
desigualdade no crescimento em países desenvolvidos unicamente na forma reduzida, 
não explorando canais de transmissão. Uma análise futura deveria ter este aspeto em 
consideração e investigar esta lacuna da literatura. Este método de estimação mais 
complexo apresenta duas vantagens ao permitir: i) incorporar o facto de a desigualdade 
ser relativamente constante ao longo do tempo e de grande parte da sua variação ser 
seccional e ii) ultrapassar a presença de endogeneidade das variáveis explicativas 
associadas ao nível de rendimento per capita e às medidas de desigualdade.  
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Uma outra análise alternativa seria restringir a abordagem de Halter et al. (2014) 
a países desenvolvidos: a existência de um lag temporal de um período e de dois 
períodos da medida da desigualdade permitiria examinar o impacto de curto e longo 
prazo da desigualdade sobre o crescimento neste grupo de países.  
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Anexos 
 
 
Anexo A – Descrição, fontes, estatísticas e matrizes de correlações das variáveis 
utilizadas: análise cross-section 
 
 
Lista das variáveis utilizadas e respetivas fontes: 
 
CRESC: taxa de crescimento média anual do PIB real per capita entre 1990 e 2012 
(calculada por nós em termos discretos com base nos dados do PIB real per capita, 
dólares PPC, ano base 2005) (OCDE, abril 2014)  
ln PIB: logaritmo neperiano do PIB real per capita em 1990, dólares PPC, ano base 
2005 
ETOTAL: número médio de anos de escolaridade total da população com mais de 25 
anos em 1990 (Barro e Lee, abril 2014) 
GINI: coeficiente de Gini de Deininger e Squire (1996) de 1990 ou do ano mais 
próximo (aos coeficientes de Gini baseados na despesa, ao invés do rendimento, 
adicionamos 6,6 pontos, como tipicamente feito na literatura) (Banco Mundial, abril 
2014) 
SHARE3Q: percentagem de rendimentos detidos pelo terceiro quintil em 1990 ou ano 
próximo (calculada por nós, tendo por base os dados da distribuição do rendimento por 
quintis de Deininger e Squire, 1996)  
D10: variável dummy que assume o valor 1, caso o coeficiente de Gini diga respeito à 
distribuição do rendimento líquido 
DSUL: variável dummy respeitante a países da Europa do Sul (Portugal, Espanha, 
Grécia e Itália) 
DEC: variável dummy respeitante a países da Europa Central (Alemanha, França, 
Bélgica e Países Baixos) 
DN: variável dummy respeitante a países do Norte da Europa (Suécia, Noruega, 
Finlândia e Dinamarca) 
92 
 
DAS: variável dummy respeitante a países anglo-saxónicos (Reino Unido, Estados 
Unidos, Canadá, Austrália e Nova Zelândia) 
POUPM: taxa de poupança líquida, média do período 1991-2012 (a taxa de poupança 
líquida foi definida por nós como o rácio entre a poupança líquida e o rendimento 
nacional disponível líquido, com base em dados da OCDE, julho 2014; ambas as 
variáveis encontram-se expressas em dólares PPC, a preços correntes) 
ID e CSS: peso dos impostos diretos e das contribuições para a Segurança Social no 
PIB, média do período 1991-2012 (o peso dos impostos diretos e das contribuições para 
a Segurança Social no PIB foi calculado por nós como a soma entre o peso dos 
impostos sobre o rendimento, lucros e ganhos de capital no PIB e o peso das 
contribuições para a segurança social no PIB nesse ano, com base em dados da OCDE, 
julho 2014) 
DESP SOCIAL: peso da despesa social no PIB, média do período 1991-2012 (OCDE, 
abril 2014) 
ENV: taxa de envelhecimento populacional, média do período 1991-2012 (Banco 
Mundial, abril 2014)  
ETERC: número médio de anos de escolaridade superior da população com mais de 25 
anos em 1990 (Barro e Lee, agosto 2014) 
TERCCM: percentagem da população com mais de 25 anos cujo nível educacional mais 
elevado é o ensino superior completo, média dos anos 1995, 2000, 2005 e 2010 (Barro e 
Lee, agosto 2014) 
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Quadro A.1: Resumo das estatísticas descritivas  
 
Variável Média Desvio padrão Máximo Mínimo 
CRESC 0,015545 0,008686003 0,043756 0,004776 
ln (PIB) 10,02763 0,25780618 10,40098 9,297448 
ETOTAL 9,205 1,818300247 12,34 6,04 
GINI 0,33749 0,044131537 0,4179 0,2611 
SHARE3Q 0,176985 0,021853 0,2546 0,155 
POUPM 0,083613 0,062001217 0,236947 -0,03565 
ID e CSS 0,225532 0,058289948 0,311045 0,107273 
DESP 
SOCIAL 
0,21555 0,058103599 0,301088 0,057915 
ENV 0,149931 0,026726968 0,184202 0,08123 
ETERC 0,575 0,305553854 1,44 0,2 
TERCCM 0,154685 0,061230015 0,30095 0,03845 
Nota: Cada uma das variáveis tem 20 observações.  
 
 
 
Quadro A.2: Matriz de correlações – relação na forma reduzida 
 
 CRESC ln (PIB) ETOTAL GINI 
CRESC - - - - 
ln (PIB) -0,57896 - - - 
ETOTAL 0,233617 0,391503645 - - 
GINI 0,024669 -0,241245 0,212732 - 
D10 -0,07512 -0,103756 -0,39441 -0,28737 
DSUL -0,33559 -0,356006 -0,66017 0,255846 
DEC -0,17402 0,227829 -0,15587 -0,336692 
DN -0,04894 0,287099 0,132599 -0,286418 
DAS 0,002843 0,229552 0,524165 0,291131 
 
 
 
 
Quadro A.3: Matriz de correlações – canal da poupança 
 
 CRESC ln PIB ETOTAL GINI 
CRESC - - - - 
ln PIB -0,57896 - - - 
ETOTAL 0,233617 0,391503645 - - 
GINI 0,024669 -0,241245 0,212732 - 
POUPM 0,650412 -0,074768 0,226116 -0,38122 
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Quadro A.4: Matriz de correlações – canal da política orçamental 
 
 CRESC ln PIB ETOTAL GINI SHARE3Q ID e CSS DESP 
SOCIAL 
CRESC - - - - - - - 
ln PIB -0,57896 - - - - - - 
ETOTAL 0,233617 0,391503645 - - - - - 
GINI 0,024669 -0,241245 0,212732 - - - - 
SHARE3Q -0,27109 0,292028 -0,04149 -0,63208 - - - 
ID e CSS -0,51969 0,582956 -0,08595 -0,563911 0,102021 - - 
DESP 
SOCIAL 
-0,61343 0,481135 -0,27738 -0,366134 0,105202 0,903791 - 
ENV -0,80007 0,388659 -0,50472 -0,163252 0,18142 0,581984 0,691624 
 
 
 
 
 
Quadro A.5: Matriz de correlações – canal do capital humano 
 
 CRESC ln PIB ETOTAL GINI SHARE3Q ETERC 
CRESC - - - - - - 
ln PIB -0,67063 - - - - - 
ETOTAL 0,138586 0,391503645 - - - - 
GINI 0,079629 -0,241245 0,212732 - - - 
SHARE3Q -0,29099695 0,29202772 -0,041486 -0,63207722 - - 
ETERC 0,052474 0,273251604 0,854779 0,337236 -0,07502729 - 
TERCCM 0,079226 0,279097 0,778049 0,166213 0,17557213 0,875301736 
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Anexo B – Descrição, fontes, estatísticas e matriz de correlações das variáveis 
utilizadas: análise em painel 
 
As variáveis consideradas na análise em painel, com exceção das medidas de 
desigualdade (LIS, julho 2014), provêm das mesmas fontes das variáveis utilizadas na 
análise cross-section. 
 
 
Quadro B.1: Resumo das estatísticas descritivas 
 
Variável Período/Ano Nº. obs. Média Desvio padrão Máximo Mínimo 
CRESC 1991-1995 18 0,012963 0,012216333 0,040749093 -0,0108993 
 1996-2000 19 0,031736 0,016016011 0,090984606 0,0169453 
 2001-2005 19 0,015285 0,009501926 0,036869369 0,0018435 
 2006-2010 19 0,003071 0,010316944 0,028972244 -0,017479 
ln PIB 1990 18 10,11681 0,187422226 10,43440192 9,7423721 
 1995 19 10,16972 0,186535746 10,54064297 9,7759181 
 2000 19 10,32538 0,177572919 10,69139025 9,919195 
 2005 19 10,40102 0,1737075 10,77141926 10,091782 
ETOTAL 1990 19 9,266316 1,678137892 12,34 6,04 
 1995 19 9,813158 1,430617787 12,74 7,73 
 2000 19 10,27632 1,271426192 13 8,43 
 2005 19 10,82105 1,322413176 13,19 8,76 
GINI 1990 18 0,2765 0,041154301 0,336 0,209 
 1995 18 0,291278 0,0503246 0,354 0,216 
 2000 19 0,293579 0,043511577 0,367 0,225 
 2005 18 0,2975 0,043529909 0,372 0,228 
S80S20 1990 18 2,3035 0,367187442 3,014 1,832 
 1995 18 2,416667 0,427715546 3,085 1,759 
 2000 19 2,410579 0,387961527 3,037 1,92 
 2005 18 2,432111 0,413757799 3,395 1,936 
POUPM 1990 19 0,068235 0,041534713 0,126089736 -0,0205873 
 1995 19 0,097626 0,043044538 0,177376001 -0,0008604 
 2000 19 0,099177 0,053765995 0,23264078 -0,0063627 
 2005 19 0,089564 0,072075531 0,280815509 -0,0786593 
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Quadro B.2: Matriz de correlações – relação na forma reduzida e canal da 
poupança 
 
 CRESC ln PIB ETOTAL GINI S80S20 
CRESC - - - - - 
ln PIB -0,3821 - - - - 
ETOTAL -0,01159 0,610815737 - - - 
GINI 0,087309 -0,127927 0,080085 - - 
S80S20 0,142879 -0,180953891 0,138357 0,959849703 - 
POUPM 0,204499 0,435975823 0,237458 -0,391807308 -0,43498901 
 
 
 
 
 
